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1 Einführung in die Themenstellung 
1.1 Die wissenschaftliche Relevanz des Scheiterns von Startups 
Der wirtschaftliche Fortschritt zeigt sich in veränderten Produkten und dem stark 
gewachsenen Bruttoinlandsprodukt einer jeden Volkswirtschaft. Auch das Brutto-
inlandsprodukt der Bundesrepublik Deutschland zeigt die deutliche Veränderung 
und das starke Wachstum auf, so ist es in den letzten 50 Jahren von 195,5 Milliar-
den Euro auf 2.809,48 Milliarden Euro gewachsen.1 Diese beiden Zahlen verdeut-
lichen die sehr hohen Erwartungen, die in Deutschland an Unternehmensgründun-
gen gestellt werden. So sollen sie Innovationen und neue Technologien in die 
Wirtschaft einführen und mit diesen langfristig den wirtschaftlichen Wandel und 
das Wachstum beleben, welches für die Sicherung und Ausweitung von Arbeits-
plätzen benötigt wird und den Wohlstand in Deutschland absichern soll2. Um die-
se Anforderungen erfüllen zu können, müssen die Gründungen hinreichend groß 
und innovativ sein, sich am Markt bewähren und wachsen. Sie müssen Hemmnis-
se im Gründungsprozess überwinden und Probleme in der Anfangsphase ihrer 
Geschäftstätigkeit erfolgreich meistern. 
Junge Gründungsunternehmen tragen einen erheblichen Einfluss zu dieser wirt-
schaftlichen Entwicklung bei, indem sie zusätzliche Arbeitsplätze schaffen und 
die Volkswirtschaft mit innovativen Technologien und Geschäftsmodellen verän-
dern und weiterentwickeln3. Die Effekte stellen sich jedoch nur dann ein, wenn 
sich die jungen Unternehmen dauerhaft in ihrem Markt etablieren und stabil 
wachsen. Jedoch belegen empirische Untersuchungen genau das Gegenteil. In 
einer Untersuchung zu portugiesischen Gründungsunternehmen zeigte sich, dass 
bereits in dem ersten Jahr nach Gründung 20% der neu gegründeten Unternehmen 
geschlossen wurden und nach vier Jahren bereits 50% der Gründungsunternehmen 
                                                
1 Vgl. zu detaillierten Angaben als Quelle die Daten des statistischen Bundesamtes. 
2 Eine weiterführende Darstellung zu der Arbeitsplatzgenerierung von Startups vgl. Fryges et al. 
2010.
3 Den Beitrag von Gründungsunternehmen auf die Entwicklung einer Volkswirtschaft beschreiben 
Gründerzeiten 1 Februar 2012, Kollmann 2011, Faltin 1998, Egeln et al. 2010, Bygrave et al. 2003 
ausführlich.
Einführung in die Themenstellung 
2
gescheitert waren.4 Im weiteren Verlauf scheitern weitere Betriebe, so dass nach 
10 Jahren nur etwa 10% der gegründeten Unternehmen noch im Markt aktiv sind5.
Das Scheitern muss basierend auf diesen Untersuchungen als Regel und der Er-
folg als Ausnahme bezeichnet werden, wie es auch in einer Untersuchung von 
Zacharakis und Meyer6 das Ergebnis ist. Der langfristige Schaden dieser Proble-
matik zeigt sich in vielen Volkswirtschaften. Seit mehreren Jahren beklagen 
Gründungsunternehmen, nicht ausreichend finanzielle Mittel für ihr Gründungs-
vorhaben finden zu können,7 und gleichsam gelingt es selbst erfahrenen Risikofi-
nanziers, eine nur mäßige Rendite über einen mittelfristigen Zeitraum von z.B. 
zehn Jahren zu erzielen8. In der Konsequenz ziehen sich immer weitere Risikofi-
nanziers in die Finanzierung einer späteren Unternehmensphase zurück.9 Mithin 
steht für Unternehmen in der sehr frühen Gründungsphase nach dem Rückzug 
weiterer Finanziers noch weniger Finanzierungskapital zur Verfügung.10 Eine von 
dieser Entwicklung betroffene Volkswirtschaft läuft Gefahr, den Anschluss im 
wirtschaftlichen Wandel und bei der Umsetzung von Innovationen zu verlieren 
und das aktuelle Wohlstandsniveau zukünftig nicht mehr halten zu können.  Ge-
lingt es nun in einer umfangreicheren empirischen Untersuchung, die Ursachen 
für das Scheitern der Gründungsunternehmen zu erforschen und besser zu verste-
hen, so besteht die begründete Hoffnung, diese skizzierte Entwicklung der ver-
gangenen Jahre zu beenden und zukünftigen Gründungsunternehmen wieder bes-
sere Finanzierungsmöglichkeiten und Finanzierungskonditionen zu ermöglichen. 
In diesem Punkt wird die Relevanz der Arbeit unmittelbar deutlich, denn gewin-
nen wir Erkenntnisse über die Ursachen des Scheiterns von Gründungsunterneh-
men, so stellen diese gleichsam den Ansatzpunkt zu Lösungsmechanismen und 
zur Verringerung der hohen Ausfallraten und mithin der Erhaltung von Kapital für 
Gründungsunternehmen dar.
                                                
4 Vgl. zu der Entwicklung von Startups im zeitlichen Verlauf: Mata und Portugal 1994, Mahmood 
2000, Brüderl et al. 1991. 
5 Vgl. Timmons und Spinelli 2007. 
6 vgl. Zacharakis et al. 1999. 
7 Vgl. zu weiteren Details und Untersuchungen zu Finanzierungsproblemen von innovativen Star-
tup Unternehmen u.a. Storey und Tether 1998 und Pleschak et al. 2002a.
8 Vgl. zu einer Analyse der Rendite von Venture-Capital Fonds Harris et al. 2014 sowie Kaplan 
und Stromberg 2009.
9 vgl. Studie des BVK zur Performance dt. Private Equity Fonds 2007, Cumming et al. 2009 sowie 
Lahr and Mina 2014. 
10 Vgl. KfW 2006, Zimmermann und Hofmann 2007, Röhl 2010 zu den fehlenden Finanzie-
rungsmitteln für Startup-Unternehmen.
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Parallel wird in der deutschen Volkswirtschaft „Scheitern“, unabhängig ob im 
wirtschaftlichen oder privaten Bereich, stark stigmatisiert, so dass viele Unter-
nehmensgründer bereits während der Planung und Umsetzung ihrer Geschäftsidee 
angesichts der hohen Wahrscheinlichkeit des Scheiterns  befürchten, im Nachgang 
tatsächlich stigmatisiert zu werden.11 Diese Personen nehmen ggf. völlig zu Un-
recht bereits frühzeitig Abstand von der Umsetzung der Gründungsidee.12 Mit 
einem besseren Verständnis der Ursachen für das Scheitern von Gründungsunter-
nehmen können frühzeitig Lösungskonzepte umgesetzt und mehr Unternehmen 
über einen längeren Zeitraum im Wirtschaftsleben gehalten werden. Diese können 
sich dann dauerhaft im Markt etablieren und die langfristige Stigmatisierung kann 
reduziert werden.
Durch die bessere Versorgung der Gründungsunternehmen mit Startkapital und 
die Reduzierung der Angst vor dem Scheitern wird ein erster Schritt zur Stärkung 
des deutschen Gründungsstandortes zurückgelegt. Mehr Innovationen und Unter-
nehmen können in Deutschland angesiedelt werden, so dass die Volkswirtschaft 
im Rahmen der reduzierten Arbeitsplätze im Billiglohnsegment nicht ins Nach-
treffen gerät, sondern eine positive wirtschaftliche Entwicklung erfolgreich voll-
ziehen kann. 
1.2 Die Zielsetzung und Eingrenzung der Forschungsarbeit 
Die Arbeit zielt darauf ab, den sehr hohen Anteil an gescheiterten Startup-
Unternehmen zu analysieren, um aus der unterschiedlichen Entwicklung von er-
folgreichen und gescheiterten Unternehmen die Ursachen für diese Entwicklung 
zu erkennen und im Anschluss Lösungsmechanismen gegen das frühe Scheitern 
der Gründungsunternehmen zu entwickeln. Während in einer Vielzahl von Stu-
dien und Forschungsarbeiten Voraussetzungen und Schlüsselkriterien speziell für 
erfolgreiche Unternehmensgründungen entwickelt wurden,13 wird das Scheitern 
                                                
11 Vgl. zu einer weiterführenden Darstellung der Stigmatisierung des Scheiterns im Kontext von 
Entrepreneurship u.a. Simmons et al. 2013, Shepherd 2014, Cannon und Edmondson 2001. 
12 Vgl. Patzelt und Shepherd 2011. 
13 Vgl. Timmons und Spinelli 2007, Freiling und Wessels 2011, Hemer 2006.
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von Startup-Unternehmen erst in wenigen Studien14 direkt als Forschungsgegen-
stand aufgegriffen15 und noch weitestgehend indirekt über das Ausbleiben der 
entwickelten Erfolgskriterien erklärt16.
In diesen Untersuchungen zum Scheitern von Unternehmen werden einzelne Fak-
toren und deren Einfluss auf die Unternehmensentwicklung untersucht,17 aber sie 
verbleiben auf der Ebene von Symptomen und decken nicht die tatsächlichen Ur-
sachen für das Scheitern auf und versäumen ferner einen theoretischen Erklä-
rungsansatz zum Scheitern von Startup-Unternehmen zu entwickeln.18 Von Un-
ternehmenskrisen sind nicht nur Gründungsunternehmen, sondern auch etablierte 
und sogar ehemals erfolgreiche19 Unternehmen betroffen. Die Gründe für das 
Scheitern können nicht auf eine einzelne Ursache zurückgeführt werden, sondern 
es wirken mehrere Ursachen in einem komplexen und zumeist mehrstufigen Pro-
zess zusammen.20
Investoren überprüfen die Unternehmen detailliert, bevor sie in diese investie-
ren21. Ließe sich unmittelbar aus einer Art „Checkliste von Faktoren“ auf die er-
folgreiche Entwicklung des Startups schließen, so könnten die Investoren diese 
Kriterien an den Investitionsunternehmen abprüfen und würden nur dann in die 
Betriebe investieren, wenn diese alle Punkte der Checkliste erfüllen. Diesem Ge-
danken folgend, dürften im Nachgang einer solchen Prüfung keinesfalls so viele 
Unternehmen im Portfolio eines Venture-Capital Fonds hinter den Erwartungen 
zurückbleiben und, wie sich zeigt, als gescheitert zu definieren sein. Deshalb setzt 
diese Arbeit in dem Zeitpunkt nach der Überprüfung durch den Venture-Capital 
Finanzier an und untersucht die sich dann anschließende Entwicklung von ge-
scheiterten und erfolgreichen Startup-Unternehmen im Portfolio des Venture-
Capital Finanziers.
                                                
14 Vgl. u.a. Hansen 2009, Egeln et al. 2010, Pleschak et al. 2002b, Burmeister und Schade 2007, 
Sheppard und Chowdhury 2005, Shepherd und Wiklund 2006.
15 Vgl. Kuckertz und Mandl 2013 und für den deutschsprachigen Forschungsraum Kollmann et al. 
2012, Kollmann und Kuckertz 2008, Singh et al. 2007.
16 Vgl. Nicolai und Kieser 2002, Cochran 1981 und Thornhill und Amit 2003. 
17 Vgl. Egeln et al. 2010.
18 Vgl. Rindfleisch 2011 sowie Freiling und Laudien 2014.
19 Vgl. Bürgel 2012. 
20 Vgl. Seeger et. al. 2003. 
21 Vgl. Weitnauer 2007.
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Mit diesem Vorgehen soll versucht werden, die oben herausgearbeitete For-
schungslücke22 ein Stück weit zu schließen und die Ursachen für das Scheitern 
von Startup-Unternehmen aufzudecken sowie ihr Zusammenwirken in einem Pro-
zess zu erklären. Mit der Forschungsarbeit soll so an die bisherigen Arbeiten von 
Freiling/Wessels,23 Rindfleisch24 und Freiling/Laudien angeknüpft und ein erwei-
terter theoretischer Erklärungsansatz zum Scheitern von Gründungsunternehmen 
aus der Competence based Theory of the Firm (kurz: CbTF) und dem Pfadansatz  
entwickelt werden. Diese Auswahl und Festlegung erfolgt, weil sich – wie sich 
noch zeigen wird25 – der Pfadansatz mit der CbTF zu einem erweiterten Erklä-
rungsansatz zum Scheitern von Startup-Unternehmen zusammenführen lässt und 
beide, aufgrund der ihnen zu Grunde liegenden theoretischen Kernannahmen, die 
Umweltsituation sowie die Unternehmenssituation – mithin die Innen- und Au-
ßenwelt – von Startup-Unternehmen zutreffend beschreiben.26
In der obigen Fallstudie haben Freiling/Wessels vier gescheiterte Startup-
Unternehmen mittels halbstandardisierte Interviews der Finanziers und Gründer 
aus dem Blickwinkel der „Competence-based Theory of the Firm“ untersucht so-
wie erste Annahmen zu den Ursachen des Scheiterns ermittelt. Dieser Arbeit lag 
grundsätzlich die Frage zu Grunde, ob die Unternehmen im Zeitpunkt ihrer Grün-
dung über die nötigen Kompetenzen verfügen, um sich erfolgreich entwickeln zu 
können. Rindfleisch hingegen legte ihren Schwerpunkt der Untersuchung auf den 
Prozess des Scheiterns und legte den Erklärungsansatz der Pfadtheorie sowie sich 
selbstverstärkende Mechanismen zu Grunde27.
Ohne zu diesem frühen Zeitpunkt auf die Details eingehen zu können, zeigt sich, 
dass beide Ansätze den Entwicklungsprozess von Unternehmen beschreiben und 
sich aus der Kombination beider Ansätze ggf. ein tiefergehendes Verständnis für 
das Scheitern gewinnen lässt. Freiling beschreibt die Kompetenzen in seiner theo-
                                                
22 Vgl. Thornhill und Amit 2003. 
23 Vgl. Freiling und Wessels 2011. 
24 Vgl. Rindfleisch 2011.
25 Vgl. Darstellung der verschiedenen theoretischen Ansätze zum Scheitern von Unternehmen in 
Abschnitt 2.
26 Vgl. Freiling und Wessels 2011, Martin de Castro et al. 2011 für die CbTF und Schreyögg et al. 
2003 für den Pfadansatz.
27 Eine ausführliche Darstellung der empirischen und theoretischen Untersuchungen zum Schei-
tern von Startup-Unternehmen folgt in Abschnitt 2.
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retischen Ausarbeitung zu der CbTF als dynamische Kompetenzen, d.h. die Un-
ternehmung besitzt im Gründungszeitraum bestimmte Kompetenzen und entwi-
ckelt aus diesen in der zeitlichen Entwicklung neue Kompetenzen bzw. die beste-
henden weiter28. Dabei wird bereits herausgestellt, dass die betstehenden Kompe-
tenzen als Ausgangslage der Entwicklung eine Präge- und Bindungswirkung für 
die neuen Kompetenzen und mit ihnen die zukünftige Unternehmensentwicklung 
ausüben. Grundsätzlich führen die erweiterten Kompetenzen und die Zukunft je-
doch zu einem erweiterten Handlungsfeld der Unternehmung.
Abb.1: Erweiterter Handlungsraum innerhalb der CbTF29
Hieraus lässt sich bereits fragen, ob sich erfolgreiche und scheiternde Startups in 
ihrer Kompetenzausstattung unterscheiden und deren Entwicklung sich darauf 
zurückführen lässt, bzw. ob erfolgreiche Unternehmen zu einem späteren Zeit-
punkt ihre Kompetenzen auf sich verändernde Umweltsituationen besser abge-
stimmt entwickeln können. Die ursprünglichen Kompetenzen des Gründerteams30
sollte der Risikofinanzier aufgrund seiner umfangreichen Erfahrung und Bran-
                                                
28 Vgl. Freiling 2006, Gersch et al. 2005. 
29 Vgl. Gersch 2006. 
30 Vgl. Ensley 1999 definiert das Gründerteam als ein Team aus zwei oder mehr natürlichen Per-
sonen, die als Anteilseigner gemeinsam die Geschäftsrisiken tragen und die durch aktive Tätigkeit 
im Unternehmen den Unternehmensaufbau forcieren sowie ein Gremium bilden, in dem bedeuten-
de unternehmerische Entscheidungen getroffen werden.
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chenspezialisierung in einer Due-Dilligence überprüfen können und so die er-
folgsversprechenden Startup-Unternehmen selektieren können,31 so dass die Frage 
in den Vordergrund tritt, ob sich erfolgreiche von scheiternden Startups in der 
Entwicklung ihrer Kompetenzen unterscheiden und wenn ja, was die Ursachen für 
diese unterschiedliche Entwicklung sind. Ein Aspekt, den bereits Freiling/Laudien 
in ihrer theoretischen Abhandlung aufgriffen und damit zeigten, dass kognitive 
Mechanismen Unternehmen in ihrer Entwicklung von neuen Kompetenzen ein-
schränken, weil „aufgrund von inadäquater oder falscher Wahrnehmung der Um-
gebung fehlerhafte Inhalte in den Lernprozess gelangen“ 32 und sich bei weiteren 
Lerniterationen in der Unternehmung verfestigen können und dieses scheitert.
Für die Beantwortung dieser Frage scheint die Integration der Pfadtheorie interes-
sant. Denn auch sie beschreibt einen Entwicklungsprozess u.a. von Unternehmen 
und berücksichtigt – wie noch zu zeigen sein wird – sich selbstverstärkende Pro-
zesse.33 Diese selbstverstärkenden Prozesse sind einerseits für den Finanzier nicht 
vorab in einer Unternehmensprüfung festzustellen34 und andererseits führen sie zu 
einer Verengung des zukünftigen Handlungsfeldes der Unternehmung,35 ein Zu-
stand, der als Scheitern zu definieren ist. Gelingt es den Pfadansatz mit der CbTF 
zu verbinden, so scheint es aussichtsreich zu untersuchen, ob sich die unterschied-
liche Entwicklung von Startup-Unternehmen –  insbesondere das Scheitern – auf 
diese selbstverstärkenden Prozesse zurückführen lässt und im Anschluss deren 
Auslösung zu erforschen.
Aufgrund der starken Professionalisierung der Venture-Capital Firmen im Nach-
gang der Jahre 2000 und 200136 sollte sich ferner das Verhältnis von erfolgreichen 
zu weniger erfolgreichen Startups im Portfolio entsprechend dieser Professionali-
sierung verbessert haben. Die jährlich erscheinenden Marktanalysen des Venture-
                                                
31 Vgl. Freiling 2006. 
32 Vgl. Freiling und Laudien 2014 zu dem „Lernen der falschen Dinge“. 
33 Vgl. Rindfleisch 2011 zur Bedeutung der selbstverstärkenden Prozesse im Prozess des Schei-
terns und Schreyögg et al. 2003 zu deren Definition. 
34 Es ist unrealistisch, dass er die gesamte Unternehmensentwicklung mit allen theoretisch mögli-
chen Umweltveränderungen vorab simulieren kann. 
35 Vgl. Schreyögg et al. 2003 sowei Sydow et al. 2009.
36 Vgl. zu Aspekten der Professionalisierung von Venture-Capital Finanziers u.a. Cressy et al. 
2007, 2014, Gompers et al. 2009, Dimov and Gedajlovic 2010, Krishnan et al. 2011, Matusik und 
Fitza 2012 sowie Munari and Toschi 2015, Achtleitner et al. 2010.
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Capital Marktes lassen hier jedoch Zweifel aufkommen.37 Vorerst gilt es festzu-
stellen, dass die Selektion und Differenzierung von erfolgreichen und weniger 
erfolgreichen Startups im Rahmen der Due-Dilligence nicht einfach und stringent 
zu treffen ist.38 Auch dieses Ergebnis fokussiert die Untersuchung auf den Ent-
wicklungsprozess des Portfoliounternehmens, nachdem es geprüft und die Finan-
zierungsentscheidung getroffen wurde.
Zwar können Kompetenzen identifiziert und überprüft werden, die für eine positi-
ve Entwicklung des Gründungsunternehmens von Vorteil zu sein scheinen, doch 
lässt die konstant gebliebene Scheiterquote39 trotz aller Professionalisierung der 
Venture-Capital Finanziers vermuten, dass sich die Entfaltung der Kompetenzen 
in einem sehr dynamischen Kontext wie eine Unternehmensgründung im Umfeld 
von großen Unsicherheitsfaktoren keinesfalls von Unternehmen zu Unternehmen 
übertragen und mithin verallgemeinern lässt. Die Gründer selbst zeichnen sich 
durch ihre umfangreiche Ausbildung, ihre unterschiedlichen Erfahrungen und 
eigenen Charaktere aus. Aspekte die sich in den verschiedenen Phasen der Unter-
nehmensentwicklung, zwischen Erfolg und Krise sehr unterschiedlich auswirken 
können.40 Ggf. bestimmen diese unterschiedlichen Situationen auch wie die 
Gründer zusammenarbeiten, ob sie ihre Kompetenzen für das gemeinsame Ziel 
tatsächlich einbringen und nutzen oder ob sich Zielkonflikte auftun, die das Grün-
derteam in einen unüberwindbaren Streit sowie zum Scheitern führen41. Diese 
Wechselwirkung der Umfeldsituationen auf die Zusammenarbeit der Gründer 
kann von den Finanziers auch nicht vorab getestet werden.
Es erscheint sehr interessant, einen neuen Erklärungsansatz für das Scheitern von 
Gründungsunternehmen zu entwickeln, indem der prozessuale Charakter des 
Scheiterns im Nachgang der Due-Dilligence und Finanzierung tiefergehend unter-
sucht und theoretisch einbezogen wird. Konkret gilt es zu untersuchen, ob sich die 
                                                
37 vgl. Marktsudie des BVK zu den erfolgreichen VC und auch Shepherd und Wiklund 2006 wei-
sen darauf hin, dass die Scheiterquoten unverändert geblieben sind.  
38 Ein Ergebnis, dass sich mit den Kernannahmen der CbTF deckt und in Abschnitt 3 detailliert 
beschrieben wird.
39 Vgl. Triebel und Schikora 2016.
40 Vgl. Brettel et al. 2009. 
41 Vgl. Amason und Sapienza 1997.
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beiden Forschungsansätze der „Competence-based Theory of the Firm“42 und der 
Erklärungsansatz der „Pfadtheorie“43 zu einem neuen Erklärungsansatz theore-
tisch zusammenführen lassen. Mit diesem Ansatz können einerseits die vor dem 
Gründungszeitpunkt erworbenen Kompetenzen und Erfahrungen berücksichtigt 
werden (CbTF) und andererseits deren Zusammenwirken und Entwicklung  in den 
unterschiedlichen Phasen des Startups (Pfadtheorie) untersucht und tiefergehend 
verstanden werden. Ein Aspekt, der in der bisherigen Forschung – gemessen an 
dem  hohen Anteil scheiternder Unternehmen – nur unzureichend aufgegriffen 
wurde.44 Es gilt zu prüfen, ob sich scheiternde Gründungsunternehmen in ihrer 
Entwicklung auf einem verengenden Entwicklungspfad verfestigen und, wenn ja, 
welche Ursachen und Wirkzusammenhänge diese Verfestigung auslösen und fort-
führen bzw. beschleunigen. Ist dies der Fall, so müssten sich in der Unterneh-
mensentwicklung neben einzelnen, den Prozess der Pfadverengung auslösenden 
Entscheidungen, sich selbstverstärkende Prozesse45 und auch eine „Lock-In“-
Situation46 identifizieren lassen. Interessant und zu beantworten ist vor diesem 
Hintergrund die Frage, durch welche Faktoren bzw. Entscheidungen sich obige 
Prozesse entwickeln und welche Faktoren unumkehrbare „Lock-In“-Situationen 
entstehen lassen, so dass die Gründer die Krise nicht mehr verhindern können. 
Ebenso ist die Frage zu beantworten, ob und ggf. wodurch sich Prozesse von er-
folgreichen und nicht erfolgreichen Startups unterscheiden.
Aus dem Vergleich der unterschiedlichen Prozesse gilt es dann, Lösungsmecha-
nismen und Ansatzpunkte zu entwickeln, um frühzeitig Signale des Scheiterns zu 
erkennen und die sich abzeichnende Krise sowie den selbstverstärkenden Pfad in 
Richtung Scheitern zu durchbrechen. 
Konzeptionell wird auf Portfoliogesellschaften von einem Risikofinanzier zu-
rückgegriffen, weil alle Unternehmen in diesem Portfolio eine gleichgeartete Fi-
nanzierungsprüfung durchlaufen haben und mithin eine Mindestqualität vorwei-
                                                
42 Vgl. Freiling 2007, Teece et al. 1997, Sanchez und Heene 1997, Freiling 2008. 
43 Vgl. Rindfleich 2011, Sydow et al. 2012, Sydow et al. 2009.  
44 Vgl. Freiling und Laudien 2014.  
45 Vgl. Schreyögg et al. 2003 zu dem selbstverstärkenden Prozess als ein allgemeines Prinzip 
positiver verstärkender Rückkopplung. 
46 Vgl. Schreyögg et al. 2003 zur Lock-In Situation als ein „Korridor“ mit stark eingegrenzten 
Handlungsmöglichkeiten.
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sen können. Sonst hätte der Finanzier ihnen nicht sein Vertrauen gegeben und in 
sie investiert. Sie wurden von dem Finanzier ausgesucht, um sich zu einem erfolg-
reichen Unternehmen zu entwickeln, schnell zu wachsen und den Markt zu durch-
dringen47. Interessant ist nunmehr jedoch, dass sich die Unternehmen in diesem 
Portfolio trotz der gleichgerichteten Prüfung und Betreuung durch den Finanzier 
hoch unterschiedlich entwickeln. Ferner ermöglicht dieser konzeptionelle Ansatz 
neben der Sichtweise des Gründerteams auch jene des Finanziers zu berücksichti-
gen als auch den Aspekt der gleichgerichteten Zusammenarbeit bzw. Kontrolle 
zwischen Finanzier und Gründerteam in der Untersuchung aufzugreifen. Ab-
schließend bietet dieser Ansatz die Möglichkeit, mittels narrativer Interviews un-
beeinflusste neue Erkenntnisse aus der Sicht des Gründers und verantwortlichen 
Investmentmanagers zu gewinnen sowie parallel eine qualitative Absicherung der 
Forschung durch die im Zeitverlauf erstellten schriftlichen Unterlagen zu erzielen. 
Hierzu unterscheidet die Untersuchung mithin bewusst zwischen dem klassischen 
Existenzgründer,48 der Gründungsperson und dem schnell wachsenden Grün-
dungsunternehmen (Gazellen)49 und konzentriert sich auf Letztere. Nur diese 
wurden mit dem Fokus ausgesucht, dass sie über eine herausragende Qualität ver-
fügen und neben der Seed- auch die Startup- und Wachstumsphase50 in dem Un-
ternehmenszyklus durchlaufen werden und sich schlussendlich zu einem selbst-
ständigen Unternehmen entwickeln können. 
Abb.2: Überblick der Unternehmensphasen in der Startup-Entwicklung51
                                                
47 Vgl. Breuer 2012 und Schefczyk 2006. 
48 Vgl. zur Definition des Begriffs „Existenzgründer“ als selbständige Tätigkeit im Wert einer 
Vollzeiterwerbstätigkeit, Saßmannshausen 2001.
49 vgl. zur Definition des Begriffs „Gazelle“ als schnell wachsendes innovatives selbständiges 
Unternehmen:  Saßmannshausen und Volkmann 2012. 
50 Vgl. zu einer detaillierten Darstellung der Unternehmensphasen Freiling 2006 sowie Werner 
und Kobabe 2005. 
51 Vgl. Darstellung nach Zademach und Baumeister 2014.
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Gestützt auf die gewonnenen Daten gilt es, Ansätze zur Erkennung von sich ab-
zeichnenden Krisenprozessen abzuleiten, um das Scheitern zu erklären, bzw. Vo-
raussetzungen für einen Neustart zu erkennen. Auch wenn der Schwerpunkt der 
Arbeit in dem Erklären des Scheiterns von Startups liegt, trägt der Titel der dop-
pelten Wirkung sich selbstverstärkender Prozesse und dem Vergleich von erfolg-
reichen und gescheiterten Unternehmen Rechnung und beinhaltet deshalb auch 
erfolgreiche Startup-Unternehmen. 
In dieser Hinsicht darf nicht vergessen werden, dass ein selbstverstärkender Me-
chanismus auch zu sehr großem Erfolg im Verständnis einer vollständigen 
Markterschließung und der technologischen Standardisierung führen kann.
Zusammenfassend stellt sich deshalb die Forschungsfrage: 
Welches sind die Ursachen für die unterschiedlich erfolgreiche Entwicklung von 
Portfoliogesellschaften in einem Venture-Capital Portfolio? 
1.3 Der Aufbau und Verlauf der Arbeit 
Nachdem bisher in das Thema der Forschungsarbeit eingeführt und die For-
schungsfrage entwickelt wurde, gilt es, in aller Kürze den weiteren Aufbau und 
die Stringenz der Arbeit darzustellen. Im nun folgenden zweiten Kapitel werden 
zunächst die wesentlichen Begriffe definiert und im Anschluss ein Überblick über 
die bisherige Forschung zu Gründungsunternehmen dargestellt. Es erfolgt eine 
Überleitung von der Gründungsforschung hin zu dem für diese Arbeit wichtigen 
Teilbereich des Scheiterns von Gründungsunternehmen. Neben den theoretischen 
Grundlagen werden auch bisherige empirische Untersuchungen beschrieben und 
im Anschluss daraus die Notwendigkeit für einen neuen Erklärungsabsatz abgelei-
tet. Dieser bildet die theoretische Einbettung der Forschungsarbeit und wird in 
dem dritten Kapitel aus einer Kombination der Competence-based Theory of the 
Firm und der Pfadtheorie erarbeitet und konzipiert. Das dritte Kapitel schließt mit 
der Ableitung und Ausformulierung von theoretischen Erklärungsansätzen ab, 
welche die Grundlage und Ausgangsposition für die qualitative Untersuchung 
darstellen.
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Im vierten Kapitel wird das Vorgehen und die Umsetzung der empirischen Unter-
suchung der vorliegenden Arbeit ausführlich dargestellt und beschrieben, wie mit 
Hilfe von Experteninterviews, einer sich anschließenden Fallstudie mit narrativen 
Interviews der Entrepreneure und Finanziers Erkenntnisse abgeleitet werden. Fer-
ner wird aufgezeigt werden, wie die in den Interviews gewonnenen Daten mit 
Hilfe von schriftlichen Unterlagen für die Unternehmungen, den Investment-
proposals, Finanzierungsverträgen und Businessplan kontrolliert werden und die 
wissenschaftliche Qualität über eine Triangulation gewährleistet wird.
Im fünften Kapitel werden die Ergebnisse der empirischen Untersuchung einer-
seits aus den Experteninterviews und andererseits aus den in der Fallstudie durch-
geführten narrativen Interviews  beschrieben sowie die in Kapitel drei theoretisch 
abgeleiteten Annahmen nach der Analyse der Interviews konfrontiert und weiter-
entwickelt. Zum Abschluss des Kapitels erfolgt ein zusammenfassender fallüber-
greifender Analyseschritt zur Ableitung eines besseren Erklärungsansatzes.
Bevor die Arbeit im siebten Kapitel einer Diskussion unterzogen wird, in der ne-
ben den Grenzen der Arbeit auch ein Ausblick auf offen gebliebene Forschungs-
fragen gegeben wird, gilt es in dem sechsten Kapitel, aus den gewonnenen Er-
kenntnissen sowie dem entwickelten Erklärungsansatz Lösungen für die positive 
und verbesserte Entwicklung von Startup-Unternehmen in einem Venture-Capital 
Portfolio zu erarbeiten.
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2 Theoretische Grundlagen und Rahmen der Forschungsarbeit 
2.1 Die Begriffsbestimmungen und Definitionen
Bevor ein Überblick über die aktuelle Gründungsforschung gegeben und die zu 
schließende Forschungslücke spezifiziert werden kann, gilt es zunächst, die für 
diese Forschungsarbeit wesentlichen Begriffe zu definieren und damit auch den 
relevanten Themenbereich einzugrenzen. Wie bereits ausgeführt, sollen Grün-
dungsunternehmen im Portfolio von Venture-Capital Firmen untersucht werden 
und deren unterschiedliche Entwicklung mit einem neu zu entwickelndem Ansatz 
auf Basis der CbTF und der Pfadtheorie erklärt werden.
Neben den Besonderheiten der Venture-Capital Firmen und ihrer Vorgehensweise 
bei der Finanzierung und Auswahl von Startup-Unternehmen sind auch die rele-
vanten Gründungsunternehmen zu definieren. Hierzu sind die Begriffe des Schei-
terns als auch die Erfolgskriterien für Startups einzugrenzen, um für die weiteren 
Ausführungen ein besseres Verständnis zu gewinnen.
Das Grundprinzip von Venture-Capital Unternehmen besteht aus einer finanziel-
len Beteiligung an dem Gründungsunternehmen, wofür kein Rückzahlungsan-
spruch, sondern Anteile am Unternehmensvermögen erworben werden52. Zu die-
sem Zweck legt die Venture-Capital Gesellschaft einen Fonds auf, in den ver-
schiedene Anleger investieren können, und finanziert als Finanzintermiediär53  mit 
den finanziellen Mitteln Dritter die Gründungsunternehmen mit haftendem Eigen-
kapital gegen eine Beteiligung am Gewinn bzw. Verlust der Unternehmen.54 Es 
werden keine laufenden Zinszahlungen wie bei einer Finanzierung mit Fremdka-
pital vereinbart und auch keine Gläubigerrechte im Fall einer Insolvenz gewährt.55
Die Venture-Capital Firmen zielen auf eine Wertsteigerung ihrer Beteiligung in-
nerhalb eines mittelfristigen Zeitraumes von ca. zehn Jahren ab, um im Anschluss 
an diesen Anlagezeitraum die Beteiligungen zu veräußern und die bei ihr inves-
                                                
52 Vgl. zu weiteren Ausführungen zu der Finanzierung mit Venture Capital u.a Amit et al. 1998, 
Berger und Udell 1998, Gompers und Lerner 1999, Schefcyk 2006.  
53 Vgl. Werner und Kobabbe 2005. 
54 Vgl. Weitnauer 2007, Hisrich et al. 2005, Hering und Vincenti 2005 zu den Finanzierungsmo-
dell der Venture-Capital Gesellschaften. 
55 Vgl. zu weiteren Details von Venture-Capital Finanzierungsverträgen u.a. Kaplan und Strom-
berg 2001, 2003, Black und Gilson 1998.
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tierten Beträge zusammen mit einer Rendite an die eigenen Investoren auszuzah-
len.56
Neben den finanziellen Mitteln bieten die Venture-Capital Gesellschaften ihren 
Beteiligungsunternehmen ferner Managementunterstützung sowie ihr umfangrei-
ches Netzwerk als Unterstützung an, um das Beteiligungsunternehmen in kurzer 
Zeit signifikant im Wert steigern zu können.57 Ein wesentliches Prinzip dieses 
Modells ist ein schnelles Wachstum des Beteiligungsunternehmens und mithin 
eine schnelle Marktdurchdringung, welche zumeist auch mit hohem Risiko ver-
bunden ist58.
Typisch für diese Finanzierungsart ist, dass die Venture-Capital Gesellschaft be-
reits vor der Finanzierung und Beteiligung an dem Gründungsunternehmen eine 
Ausstiegsvariante für ihre Beteiligung ins Auge gefasst hat. Neben einer Veräuße-
rung an einen strategischen Käufer kommt auch ein Börsengang im Rahmen eines 
Initial Public Offering in Betracht. Zu berücksichtigen ist, dass es sich bei diesen 
Ausstiegsvarianten nur um eine Planung handelt und häufig, je nach vollzogener 
Unternehmensentwicklung, zwei Strategien nebeneinander verfolgt werden, um in 
der zeitlichen Planung des Fonds, die Beteiligung liquidieren zu können59.
Die Gründungsforschung beschäftigt sich mit vielen Arten von Unternehmens-
gründern. Der Begriff Unternehmensgründer umfasst eine ganze Bandbreite von 
sowohl Existenzgründern60 bis zu schnellwachsenden, innovativen Unterneh-
mensgründungen. In der Forschung werden unter dem Begriff Existenzgründer 
vornehmlich solche Gründungen erfasst, deren Zweck die finanzielle Absicherung 
der Existenz des Gründers ist, mithin eine selbstständige Tätigkeit für den Grün-
der selbst, mit gar keinen oder nur wenigen Arbeitskräften. Für die deutsche 
Volkswirtschaft können unter diesem Begriff zum Beispiel typischerweise Hand-
werksbetriebe oder freiberufliche Unternehmungen u.a. Ingenieure, Rechtsanwäl-
                                                
56 Vgl. zu den Investitionsmodell und der Haltedauer u.a. Lahr und Mina 2014 sowie Felix et al. 
2014.
57 Vgl. u.a. Freiling 2006, Zook 2002, Wallisch 2009, Zademach 2009. 
58 Vgl. zu dem geforderten Wachstum, der Marktdurchdringung und der Kombination von Ma-
nagementunterstützung mit Beteiligungskapital u.a. Hellmann und Puri 2002, Welpe 2006. 
59 Vgl. zu den Veräußerungsplanungen und Konzeptionen von Venture-Capital Gesellschaften 
u.a. Weitnauer 2007, Lahr und Mina 2014, Cumming 2008, Cumming et al. 2008.
60 Vgl. zu weiterführenden Ausführungen u.a. Saßmannshausen 2001, Metzger und Ullrich 2013.
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te, Ärzte oder ähnliche Berufe subsummiert werden.61 Diese Unternehmen sind 
stark von der Gründerperson geprägt und werden zumeist mit dem Ausscheiden 
des Gründers aufgelöst.62
Davon deutlich zu unterscheiden sind Unternehmensgründungen, deren Zweck 
darin besteht, eine von der Gründungsperson unabhängige Institution, eine Unter-
nehmung, entstehen zu lassen, die auch nach dem Ausscheiden des Gründers als 
selbstständiges Wirtschaftssubjekt am Markt etabliert bleibt, veräußert oder auch 
in ein anderes Unternehmen integriert werden kann63. Kennzeichnend ist, dass 
diese Unternehmungen über eine deutlich höhere Anzahl von Mitarbeitern verfü-
gen, die Gründerperson nicht mit dem Betrieb gleichzusetzen ist, sondern diese 
durch Produkte und eine eigenständige Marke ganz allgemein wahrgenommen 
wird64.
Die hier zu betrachtenden schnell wachsenden innovativen Unternehmens-
gründungen sind davon eine kleine Untergruppe.65 Der Investitionszeitraum der 
Venture-Capital Gesellschaften bedingt, dass die Gründungsunternehmen inner-
halb von nur wenigen Jahren ein Produkt entwickeln, den Markt erschließen und 
ein Unternehmen mit neuen Managementebenen aufbauen sowie sehr schnell in 
den Kennzahlen Umsatz oder Kundenanzahl wachsen. Nur wenn dies gelingt, 
steigt der Wert der Beteiligung und die Venture-Capital Gesellschaft kann ihre 
Anteile in dem vorgegebenen Zeitrahmen auch veräußern und eine dem Risiko 
entsprechende Zielrendite realisieren.66 In der nachfolgenden Darstellung67 wer-
den die Startup-Unternehmen mit den Merkmalen Größe, Alter, Unternehmerbe-
zug,  Wachstum und Unsicherheit  beschrieben und den sich aus diesen Charakte-
risktika ableitbaren Auswirkungen bzw. Schwierigkeiten gegenübergestellt. Es 
zeigt sich mithin, dass die Startups nicht auf interne Entscheidungsroutinen und 
externes Marktvertrauen zurückgreifen können und dieses mit der eigenen Ent-
                                                
61 Vgl. zu umfangreicheren Hintergrundinformatioenen u.a. Szypeski 1999, Fallgatter 2002, 
Block und Wagner 2006, Brüderl et al. 2007 und Jack und Anderson 2002. 
62 Vgl. Freiling 2006. 
63 Vgl. zum Begriff Unternehmensgründung Freiling 2006. 
64 Zur Abgrenzung von Unternehmensgründungen und Existenzgründern sei auf Szyperski 1999, 
Sander et al. 2007 und Metzger und Ullrich 2013 verwiesen.  
65 Vgl. OECD 2014 und Fajga 2015, KfW 2006.  
66 Vgl. Saßmannshausen 2012 Ripsas und Tröger 2014.
67 Vgl. Brettel et al. 2009.
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wicklung erst aufbauen müssen, wobei der Gründerperson bzw. dem Gründerteam 
eine prägende Bedeutung zukommt. Ein junges Unternehmen verfügt zumeist 
noch über keine Mitarbeiter, so dass das Gründerteam mit seinen Entscheidungen 
und Kompetenzen prägend für das Startup ist, aber in der Konsequenz durch die 
große Anzahl von zu erledigenden Aufgaben unter Zeitdruck agieren und Pläne 
sowie Marktentscheidungen mit großer Unsicherheit treffen muss, da noch kein 
gesichertes Wissen für den zu ernschließenden Markt besteht.  
 
Abb.3: Zusammenfassung der Eigenschaften von Startups.68
Die Frage, wann eine Unternehmensgründung als gescheitert oder als erfolgreich 
zu betrachten ist, wird in der Forschung keinesfalls eindeutig beurteilt69. Unter-
schiedliche Definitionen von Scheitern und Erfolg führen jedoch zu einer gerin-
                                                
68 Vgl. Kessell 2007. 
69 Vgl. zu der Unterscheidung von subjektiven und objektiven Erfolgskriterien u.a. Singh et al. 
2016 und zu der Uneindeutigkeit der Erfolgskriterien u.a. Wright et al. 2005, Schmidt 2002 sowie 
Pechlaner 2010.
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gen Vergleichbarkeit der empirisch oder theoretisch abgeleiteten Ergebnisse70
und tragen ferner dazu bei, dass das Scheitern schlecht aufgearbeitet und verstan-
den wird71. Vor diesem Hintergrund gilt es, die beiden Begriffe Scheitern und 
Erfolg von Startups für diese Forschungsarbeit an Hand bestehender Konzepte 
unter Maßgabe der Forschunsgfrage zu definieren. Hierzu werden die vier von 
Watson und Everett abgeleiteten Kriterien: (1.) Objektivität, (2.) Relevanz, (3.) 
Unverfälschtheit, (4.) Einfachheit, die eine Definition von Scheitern bzw. Erfolg 
erfüllen muss, zu Grunde gelegt.72
Es zeigt sich, dass eine große Menge von unterschiedlichen Kriterien für das 
Scheitern von Unternehmen, wie das Ausscheiden aus dem Markt73, die Insolvenz 
mit Verlusten für die Geldgeber,74 die Geschäftsaufgabe um weitere Verluste zu 
verhindern75 und das Versäumnis die vereinbarten Ziele (u.a. Rendite oder 
Wachstum) zu erreichen,76 existieren.
Während das Kriterium „Ausscheiden aus dem Markt“  ein objektives und einfa-
ches Kriterium ist, muss es für die vorliegende Untersuchung abgelehnt werden, 
weil es stark verfälscht sein kann. Eine Geschäftsaufgabe beinhaltet auch den ggf. 
gewinnbringenden Verkauf eines Unternehmens, worin ja gerade der (erfolgrei-
che) Zweck von Venture-Capital Gesellschaften besteht77. Andererseits ist dieses 
Kriterium aus dem Blickwinkel der Forschungsfrage und der Venture-Capital-
Gesellschaft zu eng gefasst, denn es vernachlässigt jene Unternehmen, die keine 
ausreichende Zielrendite erwirtschaften.78 Bruno und Leidecker berücksichtigen 
auch jene Unternehmen als gescheitert, die kein signifikantes Wachstum umset-
zen, sondern quasi als „Living dead“ ihren aktuellen Status nur aufrechterhalten 
und deutlich von der ursprünglichen Businessplanung im Beteiligungsvertrag ab-
                                                
70 Vgl. zu den Auswirkungen unterschiedlicher Erkenntnisse aus verschiedenen Definitionen des 
Scheitern u.a. Watson und Everett 1998, Headd 2002, Pretorius 2009, der eine Abgrenzung zwi-
schen Krise, Scheitern und Umstrukturierung aufzeigt. 
71 Vgl. Shepherd 2005. 
72 Vgl. zu weiteren Informationen Watson und Everett 1993.  
73 Vgl. Fredland und Morris 1976, Star und Messel 1981, Williams 1993, Bates and Nucci 1989, 
Dekimpe und Morrison 1991. 
74 Vgl. Dun and Bradstreet 1979, Hall und Young 1991. 
75 Vgl. Ulmer und Nielsen 1947. 
76 Vgl. Cochran 1981. 
77 Vgl. Garrod und Miklius 1990, Birley and Westhead 1990b. 
78 Vgl. Land 1975, Fredland und Morris 1976.
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weichen.79  Diese Unternehmen erfüllen weder die Renditeerwartungen der Ven-
ture-Capital Gesellschaft noch die eigenen Planungen und Ziele in der Unterneh-
mensentwicklung. Gegebenenfalls erzielen sie einen kleinen Gewinn und sind in 
der Lage, ausreichend Umsatz, Gewinn und finanzielle Mittel zu erzielen, um die 
Mitarbeiter sowie die laufenden Kosten, aber keinesfalls um die Kosten der Fi-
nanzierung dauerhaft zu tragen oder das investierte Kapital zurückzuzahlen.  In 
der Konsequenz sind diese Unternehmen nicht in der Lage, eine dem Risiko der 
Venture-Capital Fonds entsprechnende Rendite zu erzielen, so dass sie von den 
Venture-Capital Gesellschaften als „gescheitert“ betrachtet werden.
Letzte Kritik trifft auch auf die Kriterien Insolvenz und Verkauf zur Verlustbe-
grenzung zu, weshalb sie dieser Arbeit nicht zu Grunde gelegt werden können. 
Hingegen ist die Definition nach Cochran geeignet, dem Venture-Capital Blick-
winkel zu entsprechen und mithin eine für die Beantwortung der Forschungsfrage 
zielführende Definition des Scheiterns.80 Sicherlich ist diese Definition subjektiv, 
weil sie sich an der Ausführung des Beteiligungsgebers orientiert, aber auf der 
anderen Seite relevant, einfach und in dem hier zu untersuchenden Kontext nach-
vollziehbar.81 Es ist gerade die Venture-Capital Gesellschaft, die zusammen mit 
dem Entrepreneur die Ziele und Finanzierung abstimmt und im Anschluss ent-
scheidet, ob das Startup weiterfinanziert oder als gescheitert nicht weiter verfolgt 
wird. Insoweit ist die Subjektivität des Kriteriums für diese Untersuchung gerade 
keine Kritik, sondern entspricht der Entscheidungssituation in der Entwicklung 
und Finanzierung des Startups. Mithin wird ein Startup als gescheitert definiert, 
wenn es aus dem Blickwinkel der Venture-Capital Gesellschaft kein ausreichen-
des Wachstum und keine Wertsteigerung erreichen konnte, der Handlungsspiel-
raum des Startups ohne weitere Finanzmittel des Finanziers erschöpft ist.
Für die inhaltliche Messung eines erfolgreichen Startup-Unternehmens existiert in 
der Entrepreneurship-Forschung ebenfalls eine große Vielfalt an möglichen Krite-
rien,82 aber keine einheitliche Definition.83
                                                
79 Vgl. Bruno und Leidecker 1988, S 52. 
80 Vgl. Cochran 1981. 
81 Vgl. zur Diskussion der Kriterien Watson und Everett 1993.  
82 Vgl. Watson und Everett 1993, DeTienne et al. 2004, Ruhnka 1992, Jacobsen 2006, Van Praag 
2003, Bradley et al. 2012, Real et al. 2014.
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So zeigen Brush et al. in ihrer Abhandlung, dass ca. 35 verschiedene Kriterien zur 
Beurteilung des Gründungserfolges in theoretischen Abhandlungen gefunden 
werden konnten. Am häufigsten wurden die Veränderung des Umsatzes, der zeit-
liche Bestand der operativen Tätigkeit gemessen in Jahren, Mitarbeiterwachstum 
und operativer Gewinn als Beurteilungskriterium angeführt84. Dass ein ggf. lang-
fristiges Bestehen im Markt kein alleiniges Erfolgskriterium sein kann, zeigen 
Gimeo et al., als sie aufzeigen, dass die Beendigung der Unternehmung insbeson-
dere von eventuellen alternativen Tätigkeiten des Gründers bestimmt werden und 
mithin von seiner subjektiv bestimmten Grenzschwelle für die Beendigung ab-
hängen85. Auch bezüglich der Auswertung der vorgezeigten verschiedenen Krite-
rien besteht keine einheitliche Vorgehensweise. So zeigt Bachmann in ihrer Be-
schreibung der methodischen Messung des Unternehmenserfolges, dass dieser 
sowohl subjektiv an Hand von Interviews der Gründer über ihre individuelle Zu-
friedenheit mit dem Unternehmensverlauf oder aber objektiv an Hand der ver-
gleichbaren Finanzkennzahlen86, Bewertungs- oder Marktanteil-Indikatoren87 er-
fasst werden kann88. Jedoch hat sich in der Entrepreneurshipforschung die Mei-
nung einhellig durchgesetzt, dass finanzielle Größen zur Erfolgsmessung eines 
Ventures aus verschiedenen Gründen ungeeignet sind89. Vor diesem Hintergrund 
erscheint es offensichtlich, dass der Unternehmenserfolg keinesfalls vollumfäng-
lich eindeutig definiert werden kann, weshalb für den Kontext des Venture-
Capital Marktes eine Definition ausgewählt werden muss, die im Einklang mit der 
Definition des Scheiterns steht und sich wiederum aus der Forschungsfrage ablei-
ten lässt. Dies erfüllt der Ansatz von Steers am treffsichersten. Hiernach wird der 
Unternehmenserfolg in Bezug auf die von dem Unternehmen verfolgten operati-
ven Ziele zu erfassen versucht90. Mit diesem Vorgehen steht die Arbeit auf einer 
zwischenzeitlich weit verbreiteten theoretischen Akzeptanz der Erfolgsmessung, 
                                                                                                                               
83 Vgl. Morgan und Strong 2003, Ucbasaran et al. 2001. 
84 vgl. Brush et al. 1992, Birley and Westhead 1990a, Chandler and Hanks 1993, Cooper 1993, 
Bridge et al. 1998. 
85 Vgl. Gimeo et al.1997. 
86 Vgl. Hofer 1983.
87 Vgl. Hax und Majluf 1984.
88 Vgl. Bachmann 2006, Ramanujan und Venkatraman 1987 sowie Dess und Robinson 1984, die 
zeigen, dass subjktive und objektive Erfolgsmaße sich gleichlaufend verhalten. 
89 Vgl. zur Kritik der Finanzkennzahlen (insb. Gewinn) zur Messung des Unternehmenserfolgs 
u.a. Brüderl et al. 2007, Woywode 1998, Freiling und Estevao 2005 und Klandt 2006.  
90 Vgl. Steers 1975.
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wie zahlreiche weitere Studien zeigen91 und orientiert sich gleichzeitig auch an 
dem Grundprinzip der Venture-Capital Unternehmen. Selbiges trifft seine Ent-
scheidung über den Erfolg eines Startups und die weiteren Finanzierungsschritte 
an Hand der beiden Kriterien Unternehmenswachstum und Wertsteigerung. Wer-
den die zwischen der VC-Gesellschaft und dem Startup vereinbarten Ziele in den 
beiden Kriterien erfüllt oder gar übertroffen, so ist die Unternehmung nach den 
oben definierten und abgeleiteten Kriterien als „erfolgreich“92 anzusehen.
Vorgezeigt wurde beschrieben, welche Konzepte in der Entrepreneurshipfor-
schung entwickelt wurden,  um ein Unternehmen als „erfolgreich“ bzw. „geschei-
tert“ zu bezeichen und entsprechend für diese Forschungsarbeit eine Definition 
getroffen. Von dieser Frage deutlich abzugrenzen sind die Untersuchungen und 
Versuche einzelne Erfolgsfaktoren abzuleiten und zwischen diesen und dem Un-
ternehmenserfolg einen kausalen Zusammenhang herzustellen. Auf die Unmög-
lichkeit eines solchen Versuchs haben bereits Nicolai und Kieser hingewiesen93.
2.2 Die aktuelle Gründungsforschung in einem Überblick  
Die Entrepreneurship-Forschung als Disziplin der betriebswirtschaftlichen For-
schung ist noch eine junge Disziplin94. Ein noch stärkeres Ungleichgewicht zeigt 
sich dahingehend, dass sich die bisherige Forschung vornehmlich der positiven 
Entwicklung von Gründungsunternehmen widmete.95 So wird sich auf die Ablei-
tung kritischer Erfolgsfaktoren konzentriert,96 um bei deren Vorliegen auf eine 
erfolgreiche Entwicklung des Startup-Unternehmens zu schließen.97 Hierüber be-
steht in der Literatur jedoch keine Einigkeit, sondern es wird vielmehr eine Viel-
zahl von Faktoren herausgestellt, die eine positive Entwicklung der Unterneh-
                                                
91 Vgl. Dess und Robinson 1984, Ramanujam und Venkatraman 1987. 
92 Die Definition von erfolgreichen Unternehmen folgt den Ausführungen von Caroll 1987, Kal-
leberg und Leicht 1991, Gimeno et al. 1997, Brüderl et al. 1991, Wiklund und Shepherd 2005. 
93 Vgl. zur Ausführlichen Diskussion der Erfolgsfaktorenforschung Nicolai und Kieser 2002. 
94 Vgl. Albach 1998 S.8, Kuckertz und Mandl 2013, Kolmann et al. 2012.  
95 Vgl. Singh 2007, Sheppard und Chowdhury 2005, Shepherd und Wiklund 2006 sowie Holland 
Shepherd 2013, Lussier und Halabi 2010, Olaison und Sorensen 2014, Freiling und Laudien 2014.
96 Vgl. Stuart und Abetti 1987, Roure and Keely 1990, Cooper et al. 2005, Shepherd 2003, Fall-
gattter 2002, Baptista et al. 2007. 
97 Vgl. Aldrich 1999, Brush et al. 2008, Low und Abrahamson 1997.
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mung beeinflussen können.98 Einen Überblick über die aktuelle Gründungsfor-
schung gibt Streletzki in seinem Beitrag zu den Erfolgsfaktoren von Venture-
Capital Investments,99 in dem er auch die das Gründungsunternehmen betreffen-
den Erfolgskriterien100 darstellt.
Es wird einerseits ein Schwerpunkt auf die Unternehmensgründer gelegt und auf-
gezeigt, dass nach empirischen Studien die Ausbildung und Erfahrung der Unter-
nehmensgründer sowie die Zusammensetzung des Gründerteams einen Einfluss 
auf den Gründungserfolg haben soll.101 Wesentlicher Gedanke hinter dieser Ar-
gumentation ist, dass die Unsicherheit und das Unwissen über die zukünftige 
Entwicklung des Gründungsvorhabens besser abgeschätzt und überwunden wer-
den kann, wenn das Gründerteam bereits über Erfahrungen und Wissen in der 
entsprechenden Branche, dem Aufbau einer Unternehmensorganisation bzw. eines 
Startups verfügt.102
Beispielhaft wird die universitäre Ausbildung in quantitativer als auch qualitativer 
Hinsicht als Faktor für den unternehmerischen Erfolg des Startups analysiert und 
dabei ein positiver Zusammenhang erkannt.103 Neben der Ausbildung wird die 
Erfahrung des Gründerteams in den Fokus der Analyse gestellt und insbesondere 
untersucht, ob allgemeine bzw. branchenspezifische Berufserfahrung104 oder auch 
allgemeine Führungs- bzw. Managementerfahrung bzw. frühere Gründungserfah-
rung105 den Gründungserfolg positiv beeinflussen.106 Jedoch sind die Ergebnisse 
                                                
98 Vgl. Timmons und Spinelli 2007 die zeigen, dass bis zu 105 Faktoren eine positive Entwick-
lung beeinflussen können.  
99 Vgl. zu weiteren Details Streletzki 2013. 
100 Vgl. zur allegemeinen Berufserfahrung: Chandler und Hanks 1998, Dyke et al. 1992, Stuart 
und Abetti 1990, zur branchenspezifischen Erfahrung: Soriano und Castrogiovanni 2012, Schrader 
und Siegel 2007, Carter et al. 1997, Robinson und Sexton 1994 und zur Führungserfahrung: Haber 
und Reichel 2007, De Clercq und Sapienza 2006, Robinson und Sexton 1994 sowie zur Grün-
dungserfahrung: Steffens et al. 2012, Florin 2005, Lerner et al. 1997.
101 Vgl. zu weiteren Details in einer empirischen Untersuchung von Unger et al. 2011. 
102 Vgl. Cassar 2014. 
103 Vgl. Read et al. 2009, Tervo 2006, Sheikh 2001, Stewart et al. 1999, Jo und Lee 1996, Robin-
son und Sexton 1994, Cooper et al. 1994.  
104 Vgl. zu Produkt-, Kosten und Preiskenntnissen: Brudel et al. 1992, Landier and Thesmar 
2009, zu der Profitabilität von Marktsegmenten und Produkten: Dimov 2010 sowie zu Markt- oder 
Technologietrends: Delmar und Shane 2006, sowie zu Umeltfaktoren: Mikhail et al. 1997 sowie 
Chandler 1996.
105 Vgl. Ardichvili et al. 2003, Delmar Shane 2006, zu dem Aspekt der Erfahrung sowie des Ler-
nens aus einem früheren Startup Baron und Ensley 2006, Shane und Khurana 2003 sowie zur un-
ternehmerischen Entscheidung- bzw. Bewertung: Colombo und Grilli 2005, Corbett et al. 2007, 
zum besseren Aufgabenverständnis Dimov 2010, Dew et al. 2009 sowie Baron und Ensley 2006.
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keinesfalls eindeutig, denn die positiven Zusammenhänge werden nicht in allen 
Untersuchungen bestätigt.107 Auch gilt es zu berücksichtigen, dass sich die Erfah-
rungen und das Wissen innerhalb einer Branche und von einem Startup nicht ein-
fach auf ein neues Gründungsvorhaben übertragen lassen.108 Zum einen unter-
scheiden sich selbst innerhalb einer Branche die Gründungvorhaben deutlich und 
zum anderen sind das Wissen und die Erfahrung von einem Startup derart spezi-
fisch,109 dass sie sich nicht leicht auf ein neues Vorhaben übertragen lassen, wenn 
sich die Umweltsituation ebenfalls schnell ändert.110
Ferner wird angeführt, dass das Gründerteam durch seinen Werdegang den intel-
lektuellen Standard  des Startup bestimmt, da es gestützt auf seinen eigenen Wer-
degang die Angestellten auswählen wird.111
Sowohl die frühere Erfahrung als auch die Ausbildung der Gründerpersonen las-
sen sich an Hand der für die Finanzierungsprüfung eingereichten Lebensläufe von 
den in der Prüfung geschulten112 Venture-Capital Gesellschaften überprüfen113
und mit einer Checkliste sowie Kriterien im Hinblick auf das neue Startup bewer-
ten. Es sollte dem Finanzier möglich sein, diese Kriterien an Hand von Kontakt-
gesprächen und Referenzen auch qualitativ überprüfen und kontrollieren zu kön-
nen. Nachdem alle Startups in einem Portfolio einer Venture-Capital Gesellschaft 
eine entsprechende Prüfung durchlaufen haben, bevor sie eine Finanzierungszusa-
ge bekommen, müssten sie sich auch ganz ähnlich entwickeln, was sie jedoch, wie 
bereits aufgezeigt wurde, gerade nicht tun.
Offen bleibt, wie die Gründerpersönlichkeiten ihre in der Ausbildung und durch 
Erfahrung gewonnenen Kompetenzen in der neuen gemeinsamen Zusammenar-
beit einbringen und für den Unternehmenserfolg umsetzen können. Diese Aspekte 
                                                                                                                               
106 Vgl. Beckmann et al. 2007, Chandler et.al. 2005, Huber 1991, Newbert 2005 jedoch nur für 
high-tech Unternehmen. 
107 Vgl. zu einem Überblick der Forschung zu dem Zusammenhang von Gründererfahrung und 
Unternehmenserfolg Oe und Mitsubashi 2013, Cassar 2014 sowie kritischer Tornikoski und 
Newbert 2007. 
108 Vgl. Mc Grath 1999 und Sexton et al. 1997.
109 Vgl. Cassar 2009.
110 Bonner and Lewis 1990, Jacob et al. 1999 sowie Clement et al. 2007.
111 Vgl. Colombo und Grilli, 2010 zu weiteren Details zum Human Capital des Startups.
112 Vgl. Freiling 2006, S. 229. 
113 Vgl. zu den Prüfungskriterien und Konzepten der Venture-Capital Gesellschaften u.a. Beaver 
2002 und Scarborough und Zimmerer 2003.
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lassen sich keinesfalls einfach an Hand von z.B. Fragebögen abtesten und auch 
Assessment-Center sind nur eine unzureichende Möglichkeit, das Team in den 
unterschiedlichen Entwicklungsszenarien eines Startups analysieren zu können, da 
insbesondere die zeitliche Komponente (das Assessment-Center bildet nur einen 
„Spotlight“-Eindruck ab) nicht realistisch überprüft werden kann.114 Einige Stu-
dien widmen sich deshalb dem Einfluss der Gründerpersönlichkeiten auf den 
späteren Exiterfolg der Venture-Capital Gesellschaft. Sie sind jedoch bis heute 
verhältnismäßig gering und basieren nur auf kleinen Fallzahlen.115 Auch berück-
sichtigen sie keinesfalls das Zusammenspiel der individuellen Persönlichkeiten in 
der Wechselwirkung mit unterschiedlichen Kompetenzen und verschiedenen Un-
ternehmensentwicklungsstadien.
Vor diesem Hintergrund verwundert es nicht, wenn bezüglich der einzelnen Fak-
toren keinesfalls Einigkeit besteht, sondern sie vielmehr in der Forschung wider-
sprüchlich diskutiert werden.116 Entscheidender ist es jedoch, dass es nicht mög-
lich ist, aus dem Ausbleiben dieser empirischen Erfolgsfaktoren auf ein Scheitern 
des Startups zu schließen. So wird herausgestellt, dass Scheitern und Erfolg nicht 
einfach zwei Seiten derselben Medaille seien, sondern beiden Entwicklungen 
gänzlich unterschiedliche Wirkmechanismen und Ursachen zu Grunde liegen.117
Letztere lassen sich ferner selten auf einzelne Gründe zurückführen, sondern un-
terliegen vielmehr einem Geflecht von sich ergänzenden und in Wechselwirkung 
stehenden  Ursachen.118
In Ergänzung zu der Erfolgsfaktorenforschung zeigt sich, dass sich bisher nur sehr 
wenige Untersuchungen direkt mit dem Scheitern von Unternehmen befassen119
und sich in erster Linie auf die Vorhersagbarkeit von Scheitern sowie Sympto-
me120 jedoch wenig auf die Verursachung und das Verstehen von Scheitern kon-
                                                
114 Vgl. zu Verhaltens- und Persönlichkeitstest für Teams: Zimbardo und Gerrig 2008. 
115 Vgl. Schefczyk und Gerpott 2001, Roure und Keeley 1990, Roure und Maidique 1986.
116 Vgl. Streletzki 2013, Cassar 2014, die aufzeigen, dass die bisherigen Studien keine eindeuti-
gen Ergebnisse liefern. 
117 Vgl. Freiling und Wessels 2011 sowie Nicolai und Kieser 2002. 
118 Vgl. Seeger et.al. 2003 und Schreyögg et al. 2013. 
119 Vgl. Shepherd 2005, Pretorius 2009 und Kollmann 2012 der ausführt, dass das Scheitern noch 
immer ein aktuelles Forschungsgebiet darstellt.
120 Vgl. Amit und Thornhill 2003 und Mata et al. 1995 zu den Aspekten mangelhafter Kapazi-
tätsauslastung, einer zu geringen Betriebsgröße bzw. einem zu schnellen Unternehmenswachstum. 
Die Ursachen hinter diesen Symptomen bleiben jedoch unerklärt.  
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zentrieren.121 Neben der Frage der Vorhersagbarkeit konzentriert sich die For-
schung auf den Aspekt, wie die Beteiligten mit dem Scheitern persönlich umge-
hen bzw. welche Aspekte aus dem vollzogenen  Scheitern gelernt werden kön-
nen.122 Dass die Frage nach den Ursachen des Scheiterns von Unternehmen noch 
weitestgehend unbeantwortet ist, zeigen auch Shepherd und Cybinski auf.123
Erste Forschungen in dem Bereich des Scheiterns von Unternehmungen lassen 
vermuten, dass sich ein übergeordneter, sich selbst verstärkender Prozess des 
Scheiterns erkennen lässt, dem einzelne auslösende Momente zu Grunde liegen.124
Ergänzend zeigte sich, dass Fähigkeits- und Qualifikationsaspekte für unterneh-
merisches Handeln/Entscheiden und mithin auch Scheitern von Bedeutung 
sind,125 so dass der Aspekt des „Lernens“ in den Blickpunkt der Verursachung des 
unternehmerischen Scheiterns rückt.126 Über diesen Prozess, seinen Anfang und 
seine Entwicklung wissen wir jedoch bis heute noch wenig, so dass das Scheitern 
von Startup-Unternehmen bisher wenig wissenschaftlich erklärt werden kann.127
Mit dieser Arbeit soll diese Forschungslücke aufgenommen und versucht werden, 
die Ursachen und den Wirkmechanismus des prozessualen Verlaufs des Schei-
terns etwas besser zu erklären. 
Für dieses Ziel gilt es, in dem nun folgenden Abschnitt einen theoretisch fundier-
ten Bezugsrahmen zu erarbeiten. Zu diesem Zweck wird zunächst ein Überblick 
über bisherige Erklärungsansätze zum Scheitern von Unternehmen gegeben und 
zusammen mit der Vorstellung der Ansätze auch deren Eignung für den Kontext 
von Startup-Unternehmen diskutiert. Ausgehend von der Entrepreneurshipfor-
schung hat Freiling bereits Kriterien abgeleitet, denen ein theoretischer Bezugs-
rahmen im Kontext von Startup-Unternehmen genügen muss.128 Im Zentrum die-
ser Arbeit steht das Scheitern und die unterschiedliche Entwicklung von Startup-
                                                
121 Vgl. Pretorius 2009, Freiling und Laudien 2014.
122 Vgl. Shepherd 2005 sowie Probst und Raish 2005.  
123 Vgl. Shepherd 2005 sowie Cybinski 2001.  
124 Vgl. Rindfleisch 2011, Freiling 2006, S. 187, Egeln et al. 2010, Freiling und Laudien 2014 
zum Lernen.
125 Stuart und Abetti 1990, Brüderl et al. 1992, Chandler und Hanks 1994, Brüderl und Preisen-
dörfer 2000 und Stam et al. 2010.
126 Vgl. Freiling und Laudien 2014, die Aufzeigen, dass Lernen im Kontext des Scheiterns bisher 
wenig erforscht wurde.  
127 Vgl Thornhill und Amit 2003, Sitkin et. al. 1992.
128 Vgl. zu detaillierten Ausführungen Freiling 2006, S.77.
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Unternehmen, so dass mit Hilfe dieser Kriterien auch die bisherigen Erklärungs-
ansätze des Scheiterns von Unternehmen diskutiert und ausgewählt werden kön-
nen:
1. Der Theorierahmen muss den Prozess von der Unternehmensgründung bis 
zu der nachhaltigen Etablierung bzw. dem Scheitern des Unternehmens 
beschreiben können. Als Entwicklungsprozess muss er ein Ausgangser-
eignis mit prägender Wirkung auf die zeitliche Entwicklung der Unter-
nehmung umfassen. (Evolutorischer Ansatz) 
2. Startup-Unternehmen agieren pro-aktiv und sind in der Lage, zumindest 
einzelne Elemente ihrer Umwelt bewusst und zielgerichtet zu gestalten. 
Der theoretische Bezugsrahmen sollte mithin aus dem sogenannten „vo-
luntaristischen“ Theoriezweig stammen, um diesen Aspekt aufnehmen und 
beschreiben zu können.
3. Das Umfeld und die situativen Rahmenbedingungen von Startups sind 
durch große Veränderungen und Unsicherheiten geprägt, so dass Entre-
preneure regelmäßig unter unvollständigen Informationen agieren und die 
Konsequenzen ihrer Entscheidungen nicht vollumfänglich vorhersehbar 
sind. Der theoretische Bezugsrahmen muss also den Aspekt unvollständi-
ger Informationen berücksichtigen.
4. Die Entwicklung des Startups wird durch interne Entscheidungen und 
durch Veränderungen in seiner Umwelt bzw. der Wechselwirkung zwi-
schen beiden bestimmt. Mithin muss der theoretische Ansatz geeignet 
sein, sowohl die internen Strukturen als auch die externen Faktoren zu in-
tegrieren und deren Einfluss auf die Unternehmensentwicklung beschrei-
ben können.
5. Die Entwicklung einer Unternehmung wird durch die Individuen in der 
Organisation bestimmt, weil sie die Entscheidungen treffen. Mithin muss 
der theoretische Erklärungsansatz diese Individualität von Organisationen 
wiederspiegeln.
Theoretische Grundlagen und Rahmen der Forschungsarbeit 
26
2.2.1 Die Ansätze zum Scheitern von Startup-Unternehmen 
Nachdem zunächst wesentliche Begriffe und Definitionen abgegrenzt wurden und 
ein erster Überblick über die Entrepreneurship-Forschung gegeben wurde, gilt es 
nunmehr von der Forschungsfrage ausgehend weiter zu fokussieren und darzustel-
len, ob und ggf. welche Ansätze die betriebswirtschaftliche Theorie zur Beschrei-
bung und Erklärung der Unternehmenskrise anbietet.
Dies ist vor dem Hintergrund von Bedeutung, da die Unternehmenskrise dem 
Scheitern von Unternehmen vorausläuft und es aussichtsreich erscheint, aus den 
Ursachen der Unternehmenskrise sowie dem Umgang der Unternehmung mit der-
selben sowie der ggf. gelungenen Überwindung der Krise wesentliche Bestim-
mungsgründe auch für das Scheitern als dem erfolglosen Umgang mit der Krisen-
situation zu erfahren.
Einen Überblick über die wissenschaftliche Auseinandersetzung mit dem Begriff 
der Unternehmenskrise in der deutschen Literatur bietet Rindfleisch und verweist 
in ihrer Darstellung auf die Arbeit von Krystek.129 Dieser beschreibt die Unter-
nehmenskrise als ungeplante und nicht beabsichtigte Prozesse von begrenzter 
Dauer und Beeinflussbarkeit, die gekennzeichnet sind von einem ambivalenten 
Ausgang. Maßgeblich, so stellt Krystek weiter heraus, ist, dass sie geeignet sind, 
den Fortbestand des gesamten Unternehmens substantiell und nachhaltig zu ge-
fährden oder gar unmöglich zu machen.130 In den Ausführungen von Schreyögg 
und Ostermann wird diese weite Fassung der Unternehmenskrise kritisiert und 
durch den Aspekt des Zeitdrucks erweitert.131 Zusammenfassend lassen sich fol-
gende Bestimmungseigenschaften von Unternehmenskrisen komprimierend dar-
stellen:132
• die Existenzgefährdung durch Gefährdung dominanter Ziele 
• die Ambivalenz des Ausgangs133
• der Prozesscharakter als zeitliche Begrenzung des Krisenprozesses 
                                                
129 Vgl. Rindfleisch 2011. 
130 Vgl. Krystek und Lentz 2014. 
131 Vgl. Schreyögg und Ostermann 2013.  
132 Vgl. Baetge et al. 2012, S. 21f., Hornstein 2009, S. 50, Krystek und Moldenhauer 2007, S. 27.
133 Vgl. zum gestärkten Heraustreten der Unternehmung aus der Krise und damit der positiven 
Wirkung der Krise u.a. Carmeli und Schaubroeck 2007. 
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• die Steuerungsproblematik aufgrund einer begrenzten Beeinflussbarkeit 
• der im zeitlichen Verlauf reduzierte Handlungsspielraum (Zeitdruck) 
Aufgrund des prozessualen Chrakters der Krise verengt sich der Handlungsspiel-
raum zunehmend und der Zeitdruck, das Ausmaß der Krise sowie deren Bedro-
hung nehmen zu.134 Während Krystek an dem Kriterium der Beeinflussbarkeit135
ansetzt, grenzt Hauschildt die Phasen der Unternehmenskrisen an dem Begriff der 
Wahrnehmung136 ab. Beide kommen aber zu einem ähnlichen Modell mit vier 
sich folgenden Phasen137 der Unternehmenskrise.138 Folgende Abbildung verdeut-
licht die Zusammenhänge überblicksartig und zeigt gleichzeitig auf, wie einerseits 
der Handlungsspielraum im Laufe der Krise abnimmt und andererseits die psy-
chologische Wirkung der Krise auf das Manangementverhalten (die Trägkeit)  
zunimmt:
 
Abb.4: Überblick der verschiedenen Krisenphasen.139
                                                
134 Vgl. Rindfleisch 2011. 
135 Vgl Krystek 1987. 
136 Vgl. Hauschildt et al. 2006. 
137 Vgl. Krystek 1987 unterscheidet eine Anfangs-, eine verdeckte, eine akut-beherschbare und 
eine akut-nicht beherschbare Phase und Hausschildt eine vorgelagerte, latente, manifeste und 
nichtbeherschbare Krisenphase. Hauschildt 1993 stellt auf eine Phase vorgelagerter Krisenursa-
chen ab: „latente“ Phase . 
138 Vgl. zu einem drei-phasigen Modell aus Strategie-, Erfolgs- und Liquiditätskrise: Müller 
1986.
139 Brunke und Derks 2003, Krystek 1987.
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Völlig offen bleibt, welche Mechanismen, Entscheidungen sowie Wirkzusam-
menhänge die Phasen auslösen und deren Übergänge definieren und weshalb der 
Prozess der Phasenverstärkung (Eskalierung) nicht durchbrochen werden kann. 
An Hand der Modelle können die Ursachen der Krisenentstehung sowie deren 
Verfestigung nicht abgeleitet werden. Aufzugreifen ist lediglich der prozessuale 
Verlauf einer sich verfestigenden Unternehmenskrise hin zum Scheitern. Deshalb 
ist es nötig, von den dargestellten beschreibenden Modellen ausgehend, vertiefend 
die betriebswirtschaftliche Forschung zum Scheitern von Unternehmen anzuse-
hen, um aus den theoretischen Abhandlungen Ursachen und Wirkzusammenhän-
ge140 abzuleiten und zu versuchen, die auslösenden Momente und das sich
abzeichnende Beharrungsvermögen in dem Krisenprozess zu erklären.141
2.2.2 Ökonomische Theorieansätze zum Scheitern von Unternehmen
Bereits in den Denkschulen der neo-klassischen Ökonomie142 werden erste Aus-
führungen zum Scheitern von Unternehmen getroffen, die nachfolgend aufgezeigt 
und auf ihre Anwendbarkeit auf den Kontext von Startup-Unternehmen diskutiert 
werden. So wird ein Überblick über die Vielschichtigkeit der Verursachung des 
Scheiterns und der historischen Entwicklung der Erklärungsansätze vermittelt 
sowie herausgestellt, weshalb es trotz der bestehenden Ansätze bisher nicht ge-
lungen ist, das Scheitern von Unternehmen ausreichend in theoretischer Hinsicht 
zu verankern bzw. zu verstehen. Mithin wird abschließend deutlich werden, wes-
halb es sich empfiehlt, einen neuen Erklärungsansatz für ein besseres Verständnis 
des Scheiterns von Startup-Unternehmen abzuleiten.
Die Lebenszyklus- und prozessorientierten Ansätze ziehen eine Parallele zwi-
schen der biologischen Entwicklung von Lebewesen (Geburts-, Wachstums- und 
Ablebe-Phase) und der Entwicklung von Unternehmen, indem sie vergleichbare 
                                                
140 Vgl. Schreyögg und Ostermann 2013 zu dem Aspekt, dass Scheitern zumeist auf ein komple-
xes Geflecht von Einflussfaktoren mit wechselseitigen Interdependenzen zurückzuführen ist.  
141 Gem. Rindfleisch 2011 bestehen weder eine geschlossene Theorie noch einschlägige wider-
spruchsfreie empirische Untersuchungen zu der Verursachung von Insolvenz/Scheitern von Unter-
nehmen.
142 Vgl. zu einem Überblick: Erlei et al. 1999, Schneider 2001 und Jansen 2005a.
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Gründungs-, Wachstums- und Krisenphasen postulieren.143 Diesem Erklärungsan-
satz folgend, gelangt jedes Unternehmen letztendlich „zwingend“ in eine Unter-
nehmenskrise und findet nach einem zeitlich unbestimmten Prozess sein Ende. 
Welche Probleme letztendlich das Wachstum und die positive Entwicklung der 
Unternehmung limitieren bzw. gar umkehren, bleibt genauso ungeklärt wie der 
Aspekt, dass der Evolutionsprozess durch unternehmerisches Handeln beeinflusst 
werden kann.144 Die „Zeit“ ist in dieser biologischen Analogie die einzige Erklä-
rungsvariable und das Ende der Unternehmung ist deterministisch vorausbe-
stimmt, so wie jedes Leben endlich ist.145
Als Gegenpol zum „deterministisch“ biologisch abgeleiteten Entwicklungsverlauf 
von Unternehmen überträgt der chaostheoretische Ansatz146 als rein deskriptiver 
Ansatz die katastrophen- oder chaostheoretischen Ansätze der mathematischen 
bzw. physikalischen nicht-linearen Systeme auf das System der Unternehmung.147
Pinkwart führt in seiner Darstellung aus, dass bestimmte Faktorkombinationen 
statt einer kontinuierlichen Entwicklung zu einer diskontinuierlichen Unterbre-
chung des Wachstumpfades und schlussendlich zu einer Unternehmenskrise füh-
ren können. Neben dem prozessualen Verlauf ist der Aspekt des die Zukunft be-
stimmenden auslösenden Momentes aufschlussreich. Bereits kleine Ereignisse 
(intern oder extern) können die bisherige Entwicklung derart stark stören und sich 
im zeitlichen Verlauf verstärken, dass es dem Gründerteam nicht mehr gelingt, 
das Unternehmen auf einen zukünftigen Wachstumspfad zu steuern und eine 
nachhaltige Unternehmenskrise entsteht.148
Der „führungsorientierte Ansatz“ stellt auf die endogenen, d.h. im Unternehmen 
verwurzelten Ursachen und Wirkmechanismen ab und führt die Erklärung des 
Scheiterns auf die Managemententscheidungen zurück. In verschiedenen empiri-
schen Untersuchungen werden das Fehlmanagement und die  Fehlentscheidungen 
                                                
143 Vgl. Greiner 1972, Quinn und Cameron 1983, Miller und Friesen 1983. 
144 Vgl. Freiling und Laudien 2014. 
145 Diese Modelle ähneln den bereits beschriebenen prozessorientierten Erklärungsmodellen zu 
den Unternehmenskrisen. Für eine Angrenzung und detaillierte Ausführung wird auf die Ausfüh-
rungen von Buchart 2001 verwiesen.  
146 Vgl. Cramer 1988. 
147 Vgl. Pinkwart 1992 und 1993 zu der Chaostheorie in dem Krisenprozess. 
148 Vgl. zu einer Kritik dass dieser Ansatz keine zusätzliche Erklärungen für die komplexen, die 
Fortführung des Unternehmens gefährdenden diskontinuierlichen Prozesse erbringt Pinkwart 
1993, S. 890.
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als Ursachen für die Unternehmenskrise untersucht und ein kausaler Zusammen-
hang hergestellt.149 Einen besonderen Blickpunkt der empirischen Untersuchun-
gen im Hinblick auf die erfolgreiche Entwicklung der Unternehmung (insbeson-
dere für junge Unternehmen) stellen die Eigenschaften (Charakter-150 und Kompe-
tenzen151) der Unternehmensgründer selbst dar. Jedoch können keine eindeutigen 
Ergebnisse abgeleitet werden,152 so dass dieser Ansatz auch deutlich kritisiert 
wurde.153 Mit diesem Ansatz wird kein tiefergehendes Verständnis zum Scheitern 
zu erlangt, weil der prozessuale Verlauf und das Zusammenwirken von Charak-
tereigenschaften und Kompetenzen bei sich verändernden Umweltbedingungen 
gerade nicht aufgezeigt wird.154
Mit den umweltorientierten Ansätzen wird hingegen auf externe, d.h. außerhalb 
des Unternehmens ablaufende, von diesem unbeeinflussbare, Ereignisse und Ent-
wicklungen (z.B. konjunkturelle oder wirtschaftspolitische Veränderungen) abge-
stellt, um das Scheitern von Unternehmen zu erklären.155 Es erscheint aussichts-
reich, die Umweltentwicklungen als ein auslösendes Moment zu betrachten und 
zu fragen, weshalb die Startup-Unternehmen nicht in der Lage sind, entsprechend 
auf die Veränderung zu reagieren bzw. ausreichend Flexibilität und Lernpotential 
aufweisen, um von der Veränderung zu profitieren und sich mit der geänderten 
Situation zu entwickeln.
Mit den finanzierungstheoretischen Aspekten wird in empirischen Untersuchun-
gen ein Zusammenhang zwischen einer nicht ausreichenden Finanzierung156 des 
                                                
149 Vgl. zu einem Überblick verschiedener Untersuchungen Achleitner et al. 2005. 
150 Vgl. Chandler und Jansen 1992, Baum et al. 2001, Roberts 1991.  
151 Vgl. ausführliche Beschreibung im Rahmen der CbTF-Darstellung in diesem Abschnitt, S. 
41ff.
152 Vgl. Roberts 1991, S. 256 ff., Driessen und Zwart 1999, S.19 ff. für den positiven Zusammen-
hang von Macht- bzw. Erfolgsstreben und Unternehmenserfolg und die Untersuchungen von Her-
ron 1993, Begley und Boyd 1987, die keinen Zusammenhang feststellen konnten. 
153 Vgl. Achtleitner et al. 2005 zu einer kritischen Beurteilung der Widersprüchlichkeit des An-
satzes und dere geringen Möglichkeiten einer Verbesserung durch Änderungen an den Charakter-
eigenschaften. Kritisiert wird ferner, dass stärker „auf die hohe Bindungswirkung von Verfesti-
gungen in den Strukturen, Prozessen und Strategien“ der Unternehmung abzustellen sei und eine 
tiefergehende theoretische Absicheurng bedarf, Rindfleich 2011, S.60. 
154 Vgl. Weitnauer 2007 zu dem Aspekt dass Charaktereigenschaften und Kompetenzen selbst 
Auswahlkriterien von Venture-Capital Gesellschaften darstellen und im Rahmen der personellen 
Überprüfung abgetestet werden.
155 Vgl. dazu Buchhart 2001, S. 80. und Engberding 1998. 
156 Vgl. zu einer Beschreibung der Jahresabschlussanalyse: Baetge et al. 2004.
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Gründungsunternehmens und der Entstehung der Unternehmenskrise ermittelt.157
Im Ergebnis stellen diese Untersuchungen darauf ab, dass fehlendes Eigenkapital 
die weitere Kreditaufnahme limitiert habe und nicht ausreichend finanzielle Mittel 
für das Unternehmenswachstum oder eine Strategieänderung vorhanden seien.158
Ein anderer Ansatz geht davon aus, dass die begrenzten finanziellen Mittel dazu 
geführt haben, dass das Unternehmen nicht ausreichend „groß“ gegründet werden 
konnte und vor diesem Hintergrund nicht ausreichend am Markt wahrgenommen 
wurde und somit die Wachstumsstrategie und der Unternehmenserfolg nicht reali-
siert werden konnte.159
Für schnell wachsende Startup-Unternehmen bieten sich weitere Ansätze zur Er-
klärung der Unternehmenskrise aus dem Finanzierungsblickwinkel heraus an. So 
stellt sich die Frage, ob die Finanzierungsstruktur und die Unternehmensstrategie 
wirklich zueinander passen160 und ob die gewählten Verträge die Zusammenarbeit 
zwischen Venture-Capital Gesellschaft und Gründerteam negativ beeinflussen. 
Wurde den mitunter nicht gleichgerichteten Interessen der Gründer und des Fi-
nanziers ausreichend Rechnung getragen?161 Die bisherigen Untersuchungen ha-
ben es jedoch versäumt, ein ausreichendes wissenschaftliches Verständnis für das 
Scheitern und die Ursachen für das Finanzierungsproblem aufzuzeigen.162
Mit multikausalen Ansätzen wird der in den empirischen Untersuchungen nach-
vollzogenen Komplexität der Unternehmenskrise Rechnung getragen und ver-
sucht, die komplizierten Wirkungszusammenhänge verschiedener Kriterien in 
einem Erklärungsansatz zu integrieren, indem sie Ursache-Wirkungs-Ketten so-
wie Typologien von Insolvenz-Szenarien von Einzelfällen ableiten und zu verall-
gemeinern versuchen.163 Der hohe Grad an Individualität (Umwelt, Branche, 
Gründerteam, Szenarien der Unternehmen) schränkt die Generalisierbarkeit der 
                                                
157 Vgl. Hill und Hlavacek 1977, Bruno und Leidecker 1988, Duchesneau und Gartner 1990, 
Bruno et al. 1992, Zacharakis et al. 1999, Pleschak et al. 2002b, Thornhill und Amit 2003, Egeln et 
al. 2010. 
158 Vgl. für einen umfangreicheren Überblick Gemünden 1988 S. 148 ff , Breuer 2012 und 
Schefczyk 2006 sowie kritisch Wilden 2004, der nach den Ursachen hinter dem fehlenden Eigen-
kapital fragt.
159 Vgl. Zacharakis et al. 1999, Franco und Haase 2010 sowie Ullrich 2013. 
160 Vgl. Botazzi  2009, Casamatta 2003, Dessi 2005. 
161 Vgl. Bienz und Walz 2010 und Achtleitner et al. 2005.  
162 Vgl. zum Theoriedefizit ausführlich Gemünden 1988, S. 137ff. 
163 Vgl. zu einem detaillierten Überblick Buchhart 2001, S. 85. Oft bemühte Insolvenztypologien 
gehen auf Hauschildt 1988, Hauschildt et al. 2006, Lüthy 1988, S. 52ff. zurück.
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Ergebnisse jedoch derart stark ein, dass kein allgemeiner Erklärungsansatz zum 
Scheitern von Unternehmen abgeleitet werden kann.164
Gemeinsam ist allen Erklärungsansätzen, dass sie Partialaspekte für die Erklärung 
des Scheiterns von Unternehmen beitragen, aber auch, dass sie alle ungeeignet 
sind, ein tiefergehendes Verständnis für das Scheitern theoretisch abzusichern 
bzw. zu erklären.165 Denn die neoklassischen Theorieansätze gehen in den Mo-
dellannahmen von vollständigen Informationen für alle Wirtschaftsteilnehmer und 
homogenen Angebots- und Nachfragebedingungen im Wettbewerb aus. Die 
(Umwelt-)Bedingungen sind festgelegt und von den Wirtschaftssubjekten auch 
nicht veränderbar, so dass allen Wirtschaftsteilnehmern, die bestmögliche Anpas-
sungsvorgehensweise als Optimierungskalkül bekannt ist. Gemeinsam ist allen 
Ansätzen das sich ableitende Konkurrenzgleichgewicht, welches gerade nicht mit 
den oben abgeleiteten Kriterien166 für unternehmerisches Handeln im Kontext von 
Startups in Einklang zu bringen ist. Hervorzuheben sind ferner die beiden nicht 
übereinstimmenden Modellannahmen von der zumindest bedingten Veränderbar-
keit der Umwelt- und  Marktbedingungen im Kontext von Startup Unternehmen 
und dem Handeln unter unvollständigen Informationen in einem Umfeld von Un-
sicherheit. Mithin müssen die  vorgestellten Ansätze aus dem Theoriegebäude der 
neoklassischen Denkschule – obgleich sie einzelne wichtige Aspekte des Schei-
terns aufgreifen -  insgesamt als ungeeignet für die Erklärung des Scheiterns von 
Startup-Unternehmen angesehen werden.
2.2.3 Neue Organisationstheoretische Ansätze
Die schnell wachsenden Startup-Unternehmen stellen als Betrieb eigenständige 
Organisationen dar, die auf dem Markt auch als solche von dem Gründer unter-
scheidbare Institutionen wahrgenommen werden. Deshalb erscheint es interessant, 
neben der Neuen Institutionenökonomie167 auch die Forschung zum „organizatio-
nal decline“, welche sich mit scheiternden bzw. rückläufigen Organisationen be-
                                                
164 Vgl. Buchhart 2001, S. 86. 
165 Vgl. Brüderl et al. 2007. 
166 Vgl. Abschnitt 2.2. S. 23 zu den Kriterien insbesondere dem proaktiven gestalterischen Vor-
gehen der Startups, dem agieren unter Unsicherheit und unvollständigen Informationen. 
167 Vgl. Richter und Furubotn 2003 und Jansen 2005b.
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schäftigt, darzustellen, um einzelne Erklärungsansätze für die Ableitung einer 
theoretischen Basis für die eigene Untersuchung zu gewinnen.
Die neue Institutionenökonomie umfasst neben der Transaktionskostentheorie, 
den Property-Rights-Ansatz und die Prinzipal-Agent-Theorie und zielt auf ein 
Handeln unter unvollständigen sowie unter den Wirtschaftsteilnehmern ungleich 
verteilten Informationen ab. Durch Informationsvorsprünge können sich einzelne 
Wirtschaftsteilnehmer einen Vorteil gegenüber anderen erschließen, wovor sich 
letztere mittels Garantien, Gerichten und Suchprozessen zu schützen versuchen. 
Das Handeln der Wirtschaftssubjekte vollzieht sich jedoch als Optimierung in 
einer als gegeben definierten Markt-/Umweltsituation, an die sich die Handelnden 
anpassen, die sie aber nicht gestalterisch verändern können. Letzter Punkt ist nicht 
mit der für die Situation von Startups entwickelten Kriterien zu vereinbaren, da 
diese ja gerade einen gestalterischen Einfluss auf die Marktsituation ausüben. 
Mithin sind alle drei Theorien ungeeignet das Scheitern von Startup-Unternehmen 
zu modellieren168.
Die Organisationsforschung setzt einen anderen Schwerpunkt und erklärt das 
Scheitern bzw. Überleben von Unternehmen mit Hilfe der Reaktions- bzw. An-
passungsfähigkeit von Organisationen auf Umweltveränderungen durch Ler-
nen.169 Innerhalb dieses Ansatzes lassen sich der „voluntaristische“ und der „de-
terministische“ Theorieansatz170 unterscheiden. Unter Verweis auf die soeben 
geführte Diskussion und Ablehnung der Theorieansätze der neuen Institutionen-
ökonomie sind auch die deterministischen Ansätze der Organisationsforschung für 
die Modellierung des Startup-Kontextes auszuschließen. Dies vorweggreifend 
beschreiben sie jedoch die Situation der Startups recht treffsicher171 und beinhal-
ten interessante und aufzugreifende Erklärungsaspekte, weshalb eine stark ver-
kürzte Beschreibung folgt:
Die deterministischen Ansätze können einen Beitrag zu der Beantwortung liefern, 
weshalb sich der Prozess des Scheiterns nicht durchbrechen bzw. gar umkehren 
                                                
168 Vgl. Freiling 2006. 
169 Vgl. Rindfleisch 2011, S. 64.  
170 Vgl. zu dieser Debatte im Allgemeinen: Bourgeois 1984, Hrebiniak und Joyce 1985 sowie mit 
 „decline“-Fokus im Besonderen Moulton 1996, S. 572f. und die ausführlichen Darstellungen von 
van Witteloostuijn 1998 oder auch Mellahi und Wilkinson 2004, McGahan und Porter 1997. 
171 Vgl. zusammengefasste Darstellung auf S. 16 dieser Arbeit, nach Kessell 2007.
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lässt,172 indem sie mit dem „populationsökologischen Ansatz“ die biologische 
Selektionskraft der Natur auf die Organisationen übertragen und eine Negativ-
Auslese unterstellen, falls die Organisationsmerkmale nicht mit den Umweltan-
forderungen übereinstimmen.173 Hannan und Freeman führen aus, dass Organisa-
tionen mit einer stabilen Identität als verlässlich und zuverlässig angesehen wer-
den und dies von der Umwelt als positiv bewertet wird, so dass diese Organisatio-
nen sich durchsetzen können:174 „Therefore, a selection process that favors relia-
bility and accountability inadvertently favors corporate actors with strong inertial 
tendencies.“175
Die Kehrseite zeigt sich jedoch unter Berücksichtigung von sich schnell verän-
dernden Umweltbedingungen, denn dann zeigt der populationsökologische An-
satz, dass es denselben als zuverlässig eingeschätzten stabilen Unternehmen nicht 
gelingt, sich an die geänderten Umweltbedingungen überhaupt anzupassen. Das 
ursprüngliche Erfolgskriterium der Stabilität kehrt sich in eine Ursache des Schei-
terns um und wird an Hand dreier Variablen: dem Alter, der Größe und der Dichte 
der Population beschrieben.176
Unter dem Stichwort „liability of newness“ wird die These aufgestellt, dass die 
Sterblichkeit von Organisationen zu Beginn sehr hoch ist und mit zunehmendem 
Alter abnimmt177 bzw. unter Berücksichtigung der finanziellen Anfangsausstat-
tung einem „umgekehrten U“ entspricht und als „liability of adolescence“ be-
zeichnet178 wird. Jungen Unternehmen fehlen die nötigen Ressourcen, Erfahrun-
gen und stabilen Kundenbeziehungen, um auf dem Markt als verlässlicher und 
zuverlässiger Vertragspartner wahrgenommen zu werden. Die jungen Unterneh-
mer müssen erst ihre Handlungs-, Produktions- und Entscheidungskonzepte erler-
nen sowie sich in die „Rolle“ des Unternehmers einleben, was Zeit und große An-
                                                
172 Vgl. Pretorius 2009 zur Abgrenzung von „Decline“, „Scheitern“ und „Turnaround“ 
173 Vgl. Hannan 2005. 
174 Vgl. Hannan und Freeman 1984. Sie definieren die Identität der Organisation als das Zielsys-
tem, die Macht- und Führungsstrukturen, die Technologie und die Marketingstrategie der Unter-
nehmung.
175 Vgl. Peli et al. 2000 sowie in der Abgrenzung zu einem kontinuierlichen Änderungsprozess 
Brüderl et al. 2007. 
176 Vgl. Singh und Lumsden 1990. 
177 Vgl. Stinchcombe 1965, Aldrich und Auster 1986, Thornhill und Amit 2003. 
178 Vgl. Bruckner 2003, Mahmood 2000, Brüderl und Schüssler 1990, Fichmann und Levinthal 
1991.
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strengungen bedarf. Gleichzeitig stehen dieselben Startup-Unternehmen im Wett-
bewerb zu etablierten Unternehmen, die über eine stabile Kundenbeziehung und 
eingespielte Handlungsroutinen verfügen.179
Hierzu ähnlich setzt der Ansatz der „liability of smallness“ an der Unternehmens-
größe statt des Unternehmensalters als Erklärungsvariable an und stellt heraus, 
dass nur wenige Unternehmen von Beginn an „groß“ starten.180 Mit diesem An-
satz wird eine höhere Sterblichkeit für kleinere Unternehmen angenommen und 
empirisch untersucht.181 Aufgrund der geringeren Startgröße werden die Unter-
nehmen mit verschiedenen Hürden oder Hemmnissen konfrontiert, wobei beson-
ders die Gewinnung von Kapital, gut ausgebildetem Personal, ein schwieriger 
Marktzugang und noch nicht vollständig effiziente Produktionsabläufe angeführt 
werden.
Als dritter Ansatz dieser Theorie ist das „Density dependance-Modell“ anzufüh-
ren,182 welches einen Zusammenhang zwischen der Dichte der Population und der 
Sterblichkeit von Unternehmen herstellt. Eine größere Anzahl von Organisationen 
in einer Population erhöht zwar einerseits die Legitimität, bedingt aber auf der 
anderen Seite auch einen größeren Kampf um die Ressourcen, Kunden und Märk-
te. Zusammenfassend wird mithin ein Verlauf der Sterblichkeit in Abhängigkeit 
der Unternehmensdichte in Form eines umgekehrten „U“ unterstellt.
Positive Aspekte dieser Ansätze sind einerseits das sogenannte „Imprinting“ denn 
die strukturellen und strategischen Entscheidungen im Gründungszeitpunkt der 
Unternehmung prägen die Entwicklung der Unternehmung langfristig.183 Die 
Ausgangsressourcen und Entscheidungsroutinen können einen prägenden Einfluss 
auf die Entwicklung des Startup-Unternehmens nehmen und einen Prozess begin-
nen lassen, dessen zeitliche Entwicklung nicht mehr oder nur sehr schwer um-
kehrbar ist, und der ggf. bei einer Fehleinschätzung im Gründungszeitpunkt oder 
sich geänderten Umweltbedingungen auch zum Scheitern führen kann.184 Aus 
                                                
179 Vgl. Singh und Lumsen 1990 sowie Brüderl und Schüssler 1990. 
180 Vgl. Brüderl et al. 2007. 
181 Vgl. Aldrich und Auster 1986 sowie Hannan und Freemann 1984. 
182 Vgl. Hannan und Caroll 1993. 
183 Vgl. Stinchcombe 1965 sowie Boecker 1989. 
184 Vgl. Boeker 1989 und Rindfleisch 2011 zu Details wie die Gründungssituation die Unterneh-
mensstrategie bestimmen und festlegen kann.
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Erfolgskriterien werden Ursachen für das Scheitern, die  als Grundlage für ver-
schiedene Theorien zur Beschreibung organisationalem Beharrungsstrebens (trotz 
sich bereits abzeichnender notwendiger Veränderungen) herangezogen werden185
und andererseits wird der dynamische Prozess des Scheiterns in diesem theoreti-
schen Ansatz hervorgehoben.186
Zu kritisieren ist im Wesentlichen, dass die Selektionskraft der Umwelt nicht auf 
Unternehmen zu übertragen ist.187 Denn sie führt einerseits zu einer vollständigen 
Ausblendung des Gründerteams in Bezug auf eine Wechselwirkung mit der Um-
welt und andererseits werden Strategieänderungen ausschließlich negativ in Be-
zug auf die Überlebenswahrscheinlichkeit dargestellt, was nicht durch empirische 
Untersuchungen bestätigt werden kann.188 Beide Aspekte stehen im Zusammen-
hang mit der bereits eingangs angeführten Kritik des deterministischen Theo-
riemodells, so dass die Ansätze zwar einzelne Implikationen aufzeigen, jedoch 
nicht als Erklärungsmodell für das Scheitern von Unternehmen zur Anwendung 
kommen können.
Die voluntaristischen Ansätze stellen auf die im Unternehmen liegenden Ursachen 
für das Entstehen von Unternehmenskrisen ab und unterstellen nicht nur, dass sich 
Unternehmen an verändernde Umweltbedingungen anpassen, sondern vielmehr, 
dass sie die Umwelt selbst aktiv verändern können.189 Dieser Ansatz  erklärt das 
Entstehen von Unternehmenskrisen und das Scheitern durch eine nicht ausrei-
chende Erkennung sowie Reaktion (Handeln) auf interne und externe Bedrohun-
gen.190 Als ursächlich für das Entstehen und den weiteren prozessualen Verlauf 
der Krise werden die „(Fehl-) Vorstellungen, (Fehl-)Wahrnehmungen und (Fehl-) 
Handlungen des Managements“191 angesehen.
In diesem Kontext ist jedoch zu berücksichtigen, dass entgegen der neo-
klassischen  Wirtschaftstheorie, die vollständige Rationalität unterstellt, Manage-
                                                
185 Vgl. Hannan 2005. 
186 Vgl. Barnett und Burgelman 1996, Hannan 2005 sowie Oertel und Walgenbach 2009.   
187 Vgl. Singh und Lumsden 1990 sowie Kimberly 1980: Unternehmen werden bewusst  gegrün-
det. Sie unterliegen keinem stringent deterministischen Ausleseprozess sondern ihre Entwicklung 
ist beeinflussbar und durch Entscheidungen der Gründer steuerbar, mithin auch ihre Beendigung. 
188 Vgl. Kelly und Amburgey 1991. 
189 Vgl. Child 1972, 1997 und Hrebiniak und Joyce 1985 sowie zusammenfassend Bresser 1998.
190 Vgl. Cameron et. al. 1987 und McKinley 1993. 
191 Vgl. Rindfleisch 2011.
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mententscheidungen durch menschliches Verhalten, Wahrnehmen und Reagieren 
in einem dynamischen Umfeld mit begrenzten Informationen eher mit einer be-
grenzten Rationalität192 und teilweise auch durch vereinfachte Entscheidungssys-
teme zu erklären sind.193 Mithin erhalten kognitiv-psychologische Aspekte194 Ein-
gang in die Erklärung von Unternehmenskrisen und in den Aspekt, weshalb nicht 
ausreichend stark und zeitnah auf sich verändernde Umweltbedingungen reagiert 
wird, so dass sich ein Prozess des Scheiterns verfestigt, statt durchbrochen zu 
werden. Hierbei sind verschiedene Ebenen zu unterscheiden. Auch wenn die Ent-
scheidungen schlussendlich auf individuelle Einzelpersonen zurückzuführen sind, 
zeigt sich deren Umsetzung in der Reaktion des Unternehmens, so dass neben der 
Individualebene des Managements auch die Ebene der Unternehmung zu berück-
sichtigen ist und die Wechselwirkung zwischen beiden einen Einfluss entfaltet195.
Die bedeutendsten Erklärungsansätze des voluntaristischen Konzepts sollen nun 
detaillierter dargestellt werden,196 um sie bei der theoretischen Einbettung mit 
dem Fokus auf unternehmerisches Lernen sowie der eigenen empirischen Unter-
suchung berücksichtigen zu können:
Mit dem Threat Rigidity-Ansatz wird unterstellt, dass Menschen als Individuen in 
bedrohlichen bzw. unsicheren Situationen ihr Verhalten auf die Erhaltung des 
Bestehenden, des Bekannten ausrichten und Veränderungen vermeiden, um Si-
cherheit (einen „sicheren Anker“) für ihre Entscheidungen zu gewinnen.197
Die Bedrohung wird nicht mehr als Ausgangspunkt und Anlass für eine Verände-
rung oder von Lernen angesehen, sondern das Verhalten wird auf bekannte und in 
früheren Situationen bewährte Entscheidungs- und Verhaltensroutinen zurückbe-
zogen.198 Dabei werden offensichtlich auch Veränderungen ausgeblendet bzw. aus 
dem bekannten Blickwinkel der früheren Erfahrung interpretiert, und es wird an 
                                                
192 Vgl. Todd 2007, Dew et. al. 2009 sowie Baron 1998. 
193 Vgl. Cyert und March 1992 
194 Vgl. Cyert und March 1992, Nystrom und Starbuck 1984, Miles und Snow 1994, Gavetti und 
Levinthal 2000.   
195 Vgl. unternehmersicher Lernprozess nach March und Olsen 1979. 
196 Vgl. Mellahi und Wilkinson 2004.  
197 Vgl. Staw et al. 1981 sowie Barnett und Pratt 2000, Gilbert 2005 und Shimizu 2007.   
198 Vgl. Kiesler und Sproull 1982 und D'Aveni und MacMillan 1990 sowie Hambrick und 
D’Aveni 1988.
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der ursprünglichen Planung festgehalten, statt die Veränderung zu antizipieren.199
Diese können bei geringen Umweltveränderungen weiterhin adäquate Lösungs-
wege darstellen. Je stärker oder abrupter sich jedoch die Umwelt verändert, desto 
unwahrscheinlicher erscheint es, dass die früheren Lösungswege auch in der neu-
en Situation genauso erfolgreich sein werden.
Grundsätzlich steht dieser Ansatz damit im Gegensatz zu der Theorie des organi-
sationalen Lernens,200 nach welchem Veränderungen als ein Ausgangspunkt für 
Suchprozesse in Organisationen angesehen werden, die im Folgenden selbst zu 
Anpassungsprozessen führen. Es erscheint interessant zu erforschen, ob der Grad 
der Veränderung hier ein erklärendes Moment für das unterschiedliche Verhalten 
von Unternehmen sein kann.  Im Detail ist zu fragen, ob eine geringe Verände-
rung zum Suchen und Lernen anregt und ob andererseits eine akute abrupte Ver-
änderung als Bedrohung wahrgenommen wird, auf die mit einem Rückfall in das 
bekannte ursprüngliche Verhalten reagiert wird. 
In Bezug auf das Scheitern von Startup-Unternehmen ist theoretisch ferner inte-
ressant, ob die Unternehmen gar keiner kognitiven falschen Wahrnehmung unter-
liegen oder sich nur bedingt rational verhalten, sondern aufgrund begrenzter fi-
nanzieller, personeller bzw. technologischer Ressourcen gar nicht anders verhal-
ten können, weil der Handlungsspielraum derart limitiert ist.201 Detaillierter be-
trachtet Gilbert diesen Aspekt und unterscheidet zwischen Entscheidungs- bzw. 
Verhaltensroutinen auf der einen Seite und Ressourcenträgheit auf der anderen 
Seite. In seiner Untersuchung führen Bedrohungen gerade zur Überwindung von 
Ressourcenhemmnissen während Verhaltensroutinen und Entscheidungsroutinen 
durch Bedrohungen verstärkt werden202.
Mit den Ansätzen zu kognitiven Mechanismen liefert Baron einen tieferen Ein-
blick in die Entscheidungs- und Handlungswelt von Unternehmensgründern, in-
                                                
199 Vgl. Kiesler und Sproull 1982, D'Aveni and MacMillan 1990. 
200 Vgl. Cyert und March 1992 sowie March und Olsen 1979. 
201 Vgl. Dutton und Duncan 1987. 
202 Vgl. Gilbert et al.1992.
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dem er fragt, weshalb manche Unternehmer erfolgreicher sind als andere und ob 
Unternehmensgründer sich anders verhalten oder agieren als andere Personen.203
Dabei beschreibt er zunächst ein Umfeld in dem Menschen grundsätzlich dazu 
neigen, ihr Verhalten und ihre Entscheidungen durch kognitive Beeinflussungen 
bestimmen zu lassen. Er kommt zu dem Schluss, dass Unternehmensgründer ge-
nau mit diesem Umfeld konfrontiert sind, und sich deshalb diese Mechanismen 
eignen, das Entscheiden und Verhalten von Unternehmensgründern zu erklären. 
Zusammenfassend lässt sich ein solches Umfeld wie folgt beschreiben:
• Überlastung: Auf Personen strömen mehr Informationen ein als sie in ge-
gebener Zeit verarbeiten können.204
• Individuen werden mit neuen unbekannten Situationen konfrontiert, deren 
Ausgang mit großer Unsicherheit einhergeht, so dass sie nicht auf bereits 
bekannte mentale Reaktions- und Verhaltensmuster zurückgreifen kön-
nen.205
• Emotionen spielen eine große Rolle und stehen in starker Wechselwir-
kung mit Entscheidungen und dem Denken der Personen.206
• Die Entscheider stehen unter großem Zeitdruck, welcher den Rückgriff 
auf Vereinfachungsregeln bestärkt.207
Abb. 5: Faktoren, die kognitive Fehler bei Entrepreneuren begünstigen.208
                                                
203 Vgl. Baron 1998, Kiesler und Sproull 1982, D'Aveni und MacMillan 1990, Hambrick und 
D’Aveni1988.
204 Vgl. zu weiteren Details Gilbert et al. 1992. 
205 Vgl. Fiske und Taylor 1991. 
206 Vgl. Oaksford et al. 2001. 
207 Vgl. Wyer und Srull 1994. 
208 Vgl. Baron 1998.
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Diese theoretisch abgeleiteten Faktoren wurden in der obigen Abbildung noch 
einmal zusammengefasst und für den Kontext mit möglichen kognitiven Verhal-
tensmustern von Gründerteams gegenübergestellt. Es zeigt sich, dass die Voraus-
setzungen, wie sie auf der linken Seite der Abbildung aufgezeigt werden, geeignet 
sind die Startup-Unternehmen zu beschreiben und mit der Charakterisierung nach 
Brettel et al. übereinstimmen.209 Aufgrund des Umstandes, dass sie neue Produkte 
und teilweise Innovationen in Märkte einführen, strömen sehr viele Informationen 
des Marktes, der Technologie sowie der Bürokratie auf das Gründerteam ein, so 
dass schnell eine Überlastungssituation entsteht. Ferner unterliegt das Ergebnis 
der Bemühungen des Gründerteams dahingehend großer Unsicherheit, ob ausrei-
chend Erträge generiert werden können, die Technologie tatsächlich einwandfrei 
funktioniert und das Produkt auch von dem Markt akzeptiert wird. Die Gründer 
sind in die Entwicklung des Unternehmens und der Produkte stark involviert, es 
ist „ihr Produkt“ so dass auch die Beeinflussung von Denken sowie Entscheiden 
durch Emotionen eine realistische Annahme darstellt wie auch der zeitliche 
Druck. Soweit also Entrepreneure in einem Umfeld agieren, das kognitive Fehler 
stark begünstigt, scheint es interessant diese nachfolgend darzustellen, zu disku-
tieren und soweit relevant in dem theoretischen Erklärungsansatz zu berücksichti-
gen, um den in bishrigen Untersuchungen nur symptomatisch aufgeführten Faktor 
des Scheiterns „Managementfehler“ tiefergehend zu analysieren und tatsächliche 
Ursachen des Scheiterns für Startup Unternehmen ableiten zu können. 
Die emotionale Bindung des Gründerteams an die eigenen Ideen, die selbst entwi-
ckelte Innovation, kann dazu führen, dass in der Analyse von Informationen jene 
unterbewertet werden, die einen Planungsfehler anzeigen, und jene, die den einge-
schlagenen Weg bestätigen, deutlicher wahrgenommen werden.210
Werden nicht nur Einzelpersonen betrachtet, sondern das Gründerteam in seiner 
Entscheidungsfindung, so gilt es den Ansatz des group-think zu berücksichti-
gen211. Mit diesem Ansatz werden suboptimale Gruppenentscheidungen auf einen 
Konformitätsdruck bzw. eine verminderte Wachsamkeit der Einzelperson in der 
                                                
209 Vgl. Zusammenfassende Darstellung auf Seite 16 dieser Arbeit nach Kessell 2007. 
210 Vgl. Kiesler und Sproull 1982. 
211 Vgl. ausführlich Janis 1972 sowie Janis und Mann 1977.
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Gruppe zurückgeführt.212 In eine gleiche Richtung, jedoch gestützt auf ein anderes 
Phänomen wirkt der Mechanismus, mögliche Abweichungen zu erklären. So be-
schreiben u.a Miller und Ross den Ansatz des Self serving bias, dass positive 
Entwicklungen in der eigenen Einschätzung auf interne Gründe wie z.B. das eige-
ne Können, die eigene harte Arbeit oder gute Leistung und Entscheidung zurück-
geführt werden, wohingegen negative Entwicklungen mit externen Gründen und 
Ursachen erklärt werden, z.B. Marktentwicklung, Pech oder nicht absehbare Ge-
setzgebung.213
Die drei Mechanismen führen zu demselben Ergebnis, einer kognitiven Trägheit, 
dass der eingeschlagene Weg für richtig erachtet wird, aufkeimende Abweichun-
gen übersehen bzw. ausgeblendet werden und so das Gründerteam erste Anzei-
chen einer heraufkommenden sich entwickelnden Krise übersieht sowie auf dem 
eingeschlagenen Weg fortschreitet ohne die nötigen Korrekturen umzusetzen.214
Junge Startup-Unternehmen haben in den ersten Jahren ihres Bestehens noch gar 
keine stringent analytischen Entscheidungsroutinen entwickeln können und grei-
fen deshalb auf in der Vergangenheit erfolgreiche Entscheidungsroutinen bzw. 
Heuristiken zurück.215
Der große Zeitdruck und die hohe Unsicherheit führen jedoch dazu, dass die Re-
geln fortwährend automatisiert angewendet werden, obgleich die veränderte Um-
welt unlängst andere Vorgehensweisen und Entscheidungsregeln verlangt. Mithin 
können sich früher erfolgreiche Unternehmen aufgrund der Beibehaltung der Ent-
scheidungsregeln216 zu Krisenunternehmen entwickeln, was unter dem success 
breads failure-Ansatz ausformuliert wurde.217 Folgt man dem Ansatz von Le-
onard-Barton,218 so entstehen aus Kernkompetenzen neue Kernrigiditäten, die 
                                                
212 Vgl. Sorensen 2002,  Bouchikhi und Kimberly 2003, Barnett und Pontikes 2008 sowie Tripsas 
2009 zu dem Aspekt, dass auch eine starke Unternehmensidentität den Mechanismus des group-
think und Trägkeit fördern kann.  
213 Vgl. Miller und Ross 1975, Brown und Rogers 1991. 
214 Vgl. Hodgkinson und Wright 2002 haben neben der Trägheit auch das ein Abwälzen der Ent-
scheidungsverantwortung als auch das Verständigen auf die in der Gruppe einfachsten Lösung 
empirisch bestätigt.
215 Vgl. March und Simon 1958, Cyert und March 1992,  Nelson und Winter 1982, DeNicolis 
Bragger et al. 2003 sowie Barnett und Pontikes 2008. 
216 Feldman und Pentland 2003.   
217 Vgl. Leonard-Barton 1992.
218 Vgl. Leonard-Barton 1992. 
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schließlich zum Scheitern der Unternehmung führen können.219 Miller zeigt in 
seiner Darstellung auf, dass eine immer stärkere Fokussierung auf diese ursprüng-
lich erfolgreichen Entscheidungsregeln zu einem Verlust der Option neue adäqua-
tere Lösungen zu berücksichtigen führen kann.220  Während die Umwelt sich ver-
ändert, verfolgt das Startup unverändert die überlebten Entscheidungsregeln auf 
einem Pfad des Scheiterns. 
Dass ein solcher Pfad nicht verlassen werden kann, erklärt Staw mit dem Ansatz 
des eskalierenden Commitments, wonach an einem bisherigen Verhalten und 
Handlungsansatz fortwährend festgehalten wird, obgleich er nicht mehr erfolg-
reich ist und die Unternehmung gar scheitern kann.221 In einer solchen von Staw 
umschriebenen Situation, in der Verluste generiert werden und das Unternehmen 
die Option hat, entweder das Unterfangen zu beenden oder durch weitere Investi-
tionen eventuell (bedingte Unsicherheit) zum Erfolg zu führen, wirken psycholo-
gische, emotionale als auch soziale Erwartungen dahingehend, dass der einge-
schlagene Weg weiter vollzogen wird. Der Entscheidungsträger fühlt sich persön-
lich verantwortlich,222 empfindet die Situation als eigenes Scheitern und hat 
Angst, sich oder anderen den eigenen Fehler, die falsche Strategie223 oder Ent-
scheidung einzugestehen,224 sowie Angst vor Gesichtsverlust und Sanktionen, 
wodurch ein unterbewusster Zwang zur Rechtfertigung und Weiterverfolgung 
einer getroffenen Entscheidung und Strategie ausgelöst wird.225 Dies vor dem 
Hintergrund, dass der Entscheider bereits neue Informationen bzgl. nötiger Ver-
änderungen und der Unzulänglichkeit seiner bisherigen Strategie erhält, diese je-
                                                
219 Vgl. Audia et al. 2000.  
220 Vgl. Miller 1994 wonach vergangener Erfolg folgende negative Effekte hervorrufen kann: (i) 
„inertia“, (ii) „immoderation“,(iii) „inattention“ sowie (iv) „insularity“ sowie auch Ranft und 
O’Neill 2001.  
221 Vgl. exemplarisch Staw 1981, Staw und Ross 1987, Brockner 1992, McNamara et al. 2002 
sowie neuere Untersuchungen zu der Desinvestitionsentscheidung für ehenals aquierierter Unter-
nehmen welche mit VC-Gesellschaften vergleichbar sind: Shimizu und Hitt 2005, Cho und Cohen 
1997, Hayward und Shimizu 2006 sowie zu Trägheitskräften beim strategischen Ausstieg aus 
Geschäftsfeldern Burgelman 2002.
222 Vgl. McNamara et al. 2002 sowie Biyalogorsky et al. 2006. 
223 Vgl. zu einem verstärkenden Effekt durch hohe bisher noch nicht amortisierte Investitionen 
(z.B. Technologie) sog. „sunk-Costs“ Boeker 1989, Arkes und Blumer 1985, Garland 1990, De-
Nicolis Bragger et al. 2003.
224 Vgl. Whyte et al. 1997. 
225 Vgl. Tversky und Kahneman 1981, Edwards 2001.
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doch ignoriert, bestreitet oder verzerrt wahrnimmt und so den Lernprozess ein-
schränkt bzw. in eine vorgeprägte Richtung lenkt.226 
Allen kognitiven Mechanismen ist gemeinsam, dass sie zu einer Verfestigung und 
Trägheit führen und das aufgrund veränderter Umwelt nötige Lernen verhin-
dern.227 Insoweit erhebt die vorgezeigte Darstellung keinesfalls den Anspruch auf 
Vollständigkeit, sondern dient dem Zweck, wesentliche Beeinflussungen der un-
ternehmerischen Denk-, Entscheidungs- und Lernschritte aufzuzeigen.  Sie kön-
nen erklären, weshalb es den Entscheidern trotz guter Kompetenzen nicht gelingt 
den Verfestigungsprozess zu erkennen und zu verhindern.228
Von den bisher einzelnd abgeleiteten Ergebnissen des prozessualen Chrakters des 
Scheiterns, des auslösenden Momentes,229 der Verursachung in den ggf. verfälsch-
ten Manangemententscheidungen230 und der Wechselwirkung des Startups mit 
seiner Unternehmensumwelt231 sowie dem Wechselspiel von Trägheit und strate-
gischer Flexibilität durch das Lernen der Unternehmung erscheinen die Compe-
tence based Theory of the Firm232 und der Pfadansatz233 als Option, diese Fakto-
ren in einem ganzheitlichen theoretischen Denkmodell zu vereinen und die eigene 
empirische Untersuchung in einem geschlossenen Ansatz theoretisch abzusichern.
Die Competence-based Theory of the Firm (kurz CbTF)234 erklärt das Entstehen, 
die Entwickeln und mithin die Existenz von Unternehmen235 und kann in der Tra-
dition der Evolutionsökonomik236 demzufolge auch einen Beitrag für das Schei-
tern von Unternehmen liefern. Konkret führt die Theorie die aktuellen und zu-
künftigen Wettbewerbsunterschiede von Unternehmen auf ihre unterschiedlichen 
Kompetenzen und Ressourcen zurück und postuliert damit, dass sich Unterneh-
men in ihrem Lernvermögen, Wertschöpfungsprozessen und Entscheidungsrouti-
                                                
226 Vgl. DeNicolis Bragger et al. 2003, Brockner 1992.   
227 Vgl. zum Scheitern durch zu viel Stabilität: Probst und Raisch 2005 sowie Mellahi et al. 2002.
228 Vgl. zu einer Kritik Tang 1988 zum Scheitern durch zu viele und schnellen Veränderungen.  
229 Vgl. Stinchcombe 1965 sowie Boecker 1989. 
230 Vgl. Egeln et al. 2010. 
231 Vgl. tabellarische Analyse in Freiling et al. 2011. 
232 Vgl. Gersch et al. 2005, Freiling 2006 und Freiling et al. 2006. 
233 Vgl. Schreyoegg und Sydow 2011. 
234 Vgl. zu den Eingangsschriften Prahalad und Hamel 1990, Barney 1991, Peteraf 1993, Teece et 
al. 1997.
235 Vgl. Freiling et al. 2006, Gersch et al. 2006, sowie Freiling 2006.   
236 Vgl. Hunt 2001 sowie Foss und Ishikawa 2007.
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nen voneinander unterscheiden und deshalb unterschiedlich entwickeln. Die sechs 
Kernannahmen der CbTF stimmen mit jenen für den Kontext von Startup-
Unterneh-men recht zutreffend überein:237
1. Subjektivität: Die Entscheidungsträger unterscheiden sich in ihren Zielen und 
Motivationen, verfügen über spezielles Wissen, Kenntnisse und Fähigkeiten und 
entwickeln sich im zeitlichen Verlauf auch unterschiedlich weiter, so dass auch 
zukünftig Unterschiede zwischen den Entscheidern bestehen bleiben238. Vor dem 
Hintergrund unterschiedlicher Ziele, Fähigkeiten und Erwartungen entscheiden 
die Personen entsprechend unterschiedlich,239 so dass zwei Unternehmen in der-
selben Branche auf demselben Markt sich zur selben Zeit trotzdem vollständig 
verschieden entwickeln können.
2. Radikale Unsicherheit: Die Akteure handeln und entscheiden ohne auf voll-
ständige Informationen zurückgreifen zu können. Manches benötigte Wissen exis-
tiert noch gar nicht und muss erst erlernt werden und anderes Wissen ist zwar ver-
fügbar, aber der Akteur kennt es nicht oder erinnert sich nicht.240 Aufgrund der 
Unvollständigkeit von Informationen und der Unfähigkeit alle Informationen in 
der gegebene Zeit berücksichtigen bzw. verarbeiten zu können, bleibt die Zukunft 
unvorhersehbar.
3. Methodischer Individualismus:241 Die Entwicklung von Unternehmen zeigt sich 
durch Maßnahmen und Verhalten der Organisation auf den Märkten, die sich je-
doch auf die Entscheidungen der Einzelpersonen in den Unternehmen zurückfüh-
ren lassen.242 Auch wenn jeder Vertrag oder jede Handlung von einer individuel-
len Person unterzeichnet oder ausgeführt wird, so bestehen gleichzeitig Wechsel-
wirkungen zwischen Organisation und Individuen und es stellt sich die Frage, ob 
diese Person vollständig ihrer individuellen Präferenz gefolgt ist oder gegebenen-
falls durch die Einbindung in die Organisation ein angepasstes Verhalten zeigt. 
Von Bedeutung ist bei diesem Punkt auch, dass Organisationen nur über die Indi-
                                                
237 Vgl. Freiling 2006, Gersch et al. 2005. 
238 Vgl. zu intra- und interpersonalen Unterschieden u.a. Freiling 2004, Gersch et al. 2005. 
239 Vgl. Mises 1949.
240 Vgl. Shackle 1992, Schneider 1997, O`Neill 2000, Rese 2000a. 
241 Vgl. zu dem Konzept im Detail: Backhaus et al. 2004, Rese 2000a.
242 Vgl. Kincaid 2004 zur Darstellung verschiedener Individualismus-Konzepten.
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viduen lernen und Wissen erlangen können.243 Insofern wird hier der Darstellung 
und Argumentation gefolgt, dass Organisationen z.B. durch Anreizmechanismen 
und durch die Einbindung in die Organisation zumindest teilweise das Verhalten 
der Individuen beeinflussen244 und insoweit von einem „moderaten methodischen 
Individualismus“ in den Unternehmen ausgegangen werden kann.
4. Homo Agens-Prinzip: Während die neoklassische Wirtschaftstheorie einen 
streng rational agierenden Marktteilnehmer, den „Homo oeconomicus“, unter-
stellt, grenzt die Marktprozesstheorie sich in dieser Annahme deutlich ab und un-
terstellt, dass die Marktteilnehmer innerhalb ihres aktuellen Ziel-Mittel-Systems 
rational entscheiden und sich verhalten.245 Mit dieser Annahme sollte eine deut-
lich verbesserte Beschreibung der beobachteten Welt – insbesondere unter Be-
rücksichtigung des Aspektes der Unsicherheit – erzielt werden. Zwei besondere 
Eigenschaften charakterisieren den „Homo Agens“: So verfügt er einerseits über 
eine „alertness“, die es ihm erlaubt, permanent nach neuen Opportunitäten zu su-
chen, und andererseits ist er stets bemüht, diese neuen Erkenntnisse auszunutzen, 
um seine Situation aktiv zu verbessern.246 Zusammen mit Subjektivitätsannahmen 
können einzelne Akteuere Geschäftsopportunitäten wahrnehmen und realisiseren, 
die anderen verborgen bleiben.247
5. Moderater Voluntarismus: Es wird angenommen, dass Wirtschaftssubjekte ei-
nen Einfluss auf die Umwelt haben und diese durch ihr Verhalten verändern kön-
nen.248 Es wird mithin unterstellt, dass die Umwelt keinen bestimmenden Einfluss 
auf die Entwicklung der Unternehmung besitzt und mithin kein deterministischer 
Erklärungsansatz gewählt. Das Management der Unternehmung besitzt Einfluss 
und kann diesen wahrnehmen. Allerdings ist dieser Einfluss nicht unbegrenzt, 
denn u.a. Marktstandards, das Rechtssystem und die eigene Position im Verhältnis 
zu Wettbewerbern limitieren den Einfluss des betrachteten Unternehmerteams auf 
seine Umwelt.249 Deshalb wird von einem moderaten, d.h. begrenzten Volunta-
                                                
243 Vgl. Gersch et al. 2005.
244 Vgl. Foss und Foss 2005, sowie Freiling et al. 2008.  
245 Vgl. Mises 1949. 
246 Vgl. Rese 2000a, S. 72 und Freiling 2007. 
247 Vgl. Freiling et al. 2005 sowie Rese 2000b.
248 Vgl. Prahalad und Hamel 1990. 
249 Vgl. Freiling 2001 sowie Gersch et al. 2005.
Theoretische Grundlagen und Rahmen der Forschungsarbeit 
46
rismus ausgegangen.
6. Zeitlicher Einfluss: Dieser Punkt führt aus, dass aktuelle Entscheidungen und 
Handlungen nicht unbeeinflusst von früheren Entscheidungen und Verhalten ge-
troffen und umgesetzt werden können. Ereignisse der Vergangenheit (z.B. Investi-
tionen) sind nicht reversibel,250 sondern stellen die Ausgangssituation für die Ge-
genwart und die Zukunft dar.251 In diesem Ansatz kommt aber noch ein weiterfüh-
render Aspekt zum Ausdruck, denn er führt zu einem Konzept der Pfade, das vor 
dem Hintergrund der aufgezeigten Prozessphasen im Ablauf einer Unterneh-
menskrise und dem Scheitern von Unternehmen interessant erscheint. So führt 
Arthur aus, dass Entscheidungen und Handlungen nicht nur zeitlich aufeinander 
folgen und in Zusammenhang stehen, nein sie können sich darüber hinaus auch 
selbst verstärken und derart einen bestimmten Pfad252 begründen, der sogar zu 
einem „Lock-In“, einer Situation ohne Handlungsalternativen, führen kann.253
An diesen sechs Kernannahmen ist die CbTF als Marktprozesstheorie zu verste-
hen und grenzt sich deutlich von den oben beschriebenen Marktgleichgewichts-
theorien ab, weil die Akteure nicht mehr streng rational Wahl- und Optimierungs-
handlungen vornehmen. Vielmehr treffen sie in einer von Unsicherheit und un-
vollständigen Informationen geprägten Situation bedingt rationale Entscheidungen 
aufgrund ihrer individuellen Ressourcen und Kompetenzen, erarbeiten sich krea-
tiv gestalterisch Wettbewerbsvorteile,254 mit der die Theorie neben der Entstehung 
und Entwicklung auch die Existenz der Unternehmung selbst zu erklären ver-
mag.255 Wie Inputgüter, Ressourcen und Kompetenzen als zentrale Begriffe in-
nerhalb der CbTF zu verstehen und abzugrenzen sind, zeigt Freiling in der nach-
folgenden tabellarischen Zusammenstellung auf, in der alle zentralen Begriffe mit 
ihren Definitionen gegenübergestellt werden:
                                                
250 Vgl. Freiling 2001.
251 Vgl. Dosi 1982. 
252 Vgl. Schreyögg et al. 2003, Ackermann 2003.
253 Vgl. Arthur 2000, Ghemawat und Del Sol. 1998. 
254 Vgl. Schoemaker 1990.  
255 Vgl. Schneider 1997.
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Tab.1: Terminologische Begriffsabgrenzung der CbTF.256
Im Nachgang der obigen Definitionen kann tiefergehend  auf das Zusammenwir-
ken von Inputgütern, Ressourcen und Kompetenzen257 eingegangen und aufge-
zeigt werden, dass Kompetenzen258 im Marktkontext dazu dienen:259
1. aus Inputgütern Ressourcen zu erstellen (Veredelungskompetenz), 
2. die Ressourcen für eine unternehmesinterne Wertschöpfung bis hin zur 
Geschäftsabwicklung und Erstellung marktfähiger Produkte zu nutzen, 
3. das wertschöpfende System an sich verändernde Umweltbedingungen an-
zupassen bzw. mit Hilfe von Marktfeedback, neuen Erkenntnissen in ei-
                                                
256 Vgl. Freiling et al. 2006. 
257 Vgl. Barney 1991, der anführt, dass Ressourcen und Kompetenzen gleichzeitig (1) wertvoll 
(geeignet Marktchancen wahrzunehmen bzw. Bedrohungen zu verhindern), (2) rar oder besser 
selten (Zu gering in der Anzahl/Verfügbarkeit für andere Marktteilnehmer), (3) inperfekt imitier-
bar und (4) nicht ersetzbar sein dürfen, damit ein Wettbewerbsvorteil entstehen kann.
258 Vgl. zu detaillierten Kompetenzkonzepten u.a. Sonntag und Schaper 1999, Erpenbeck und von 
Rosenstiel 2003, Kasper et al. 2005.
259 Vgl. Sanchez 2001.
Terminus Inhalt 
Inputgüter … sind homogene, unspezifische und damit 
prinzipiell marktgängige Faktoren, die den 
Ausgangspunkt weiterer Verwertungs- und 
Veredelungsprozesse bilden. Sie können 
unternehmungsextern und -intern bereitgestellt 
werden. 
Ressourcen … sind das Ergebnis unternehmungsspezifischer 
Veredelungsprozesse von Inputgütern, welche durch 
die aktuellen und/oder zukünftigen Markt-
anforderungen geleitet sind. Aufgrund ihres 
spezifizierten Charakters tragen Ressourcen zur 
Heterogenität der Unternehmung im Wettbewerb bei 
und sollen die Sicherung aktueller und zukünftiger 
Wettbewerbsfähigkeit ermöglichen. 
Kompetenzen …. stellen wiederholbare, wissensbasierte, 
regelgeleitete und somit nicht zufällig wirkende 
Handlungspotenziale einer Unternehmung dar. Sie 
ermöglichen zielgerichtete Aktivitäten in den 
Bereichen Marktzufuhr und Marktprozess und 
schaffen darüber eine Leistungsbereitschaft. 
Überdies dienen sie dem Erhalt der als notwendig 
erachteten Wettbewerbsfähigkeit. Kompetenzen 
wirken grundsätzlich auf unterschiedlichen Ebenen. 
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nem Managementprozess zu verbessern.
In der folgenden Abbildung wird der Zusammenhang noch einmal bildlich zu-
sammengefasst und veranschaulicht. Je besser die Fähigkeiten, Ressourcen und 
Kompetenzen in dem Wertschöpfungsprozess der Unternehmung auf die Anforde-
rung des Marktes abgestimmt wirken, desto größer sind der Wettbewerbsvorteil 
und der Unternehmenserfolg.260 Einerseits müssen die bestehenden Ressourcen 
effizient genutzt werden, um ohne unnötige Verluste aus Inputfaktoren marktfähi-
ge Produkte zu ertsellen und andererseits bedarf es einer kritischen und offenen 
Metafähigkeit, um das Marktfeedback sowie neue Informationen erkennen zu 
können und ggf.  auch die Entscheidungsroutinen/Prozesskette anzupassen.261
Abb. 6: Wirtschaftsgüter, Ressourcen und Kompetenzen CbTF262
In einer sich verändernden Umwelt, die das Startup auch selbst gestalten kann, 
muss die Unternehmung kontinuierlich sowohl erforschend (explorativ) nach neu-
en Entscheidungsroutinen und neuem Wissen suchen als auch verbessernd (explo-
itativ) lernen, um die betsehenden Routinen/Prozesskette immer effizienter einzu-
                                                
260 Vgl. Achtleitner et al. 2005. 
261 Vgl. Cohen und Levinthal 1990 zu weiteren Ausführungen zur „absorptive capacity“.
262 Vgl. Freiling et al. 2006.
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setzen.263 Es konnte gezeigt werden, dass beide Lernprozesse begünstigt werden, 
wenn das Gründungsteam heterogenes Wissen und Erfahrung einbringt, um sich 
gegenseitig zu ergänzen, aber gleichsam sehr homogen auf der persönlichen Ebe-
ne zusammenarbeitet, um sich nicht in Diskussionen zu verlieren.264 Penrose zeigt 
einen dreigliedrigen Lernprozess für Unternehmen auf,265 in dem das Unterneh-
men einerseits mit den bisherigen Mitarbeitern seine bis dato zugewiesenen Auf-
gaben verbessert und hinterfragt, gleichzeitig der Transfer von Erfahrungen zu 
neuen Mitarbeitern gelingen muss und das Wisssen der neuen Mitarbeiter in die 
Organisation zu integrieren sowie die eigenen bisherigen Arbeitsroutinen und 
Kompetenzen um dieses Wissen zu ergänzen sind.266 Unterlässt das Startup-
Unternehmen diesen letzten Schritt und überträgt lediglich das eigene bisherige 
Wissen auf neue Mitarbeiter und optimiert die bisherigen Arbeitsprozesse, so ver-
festigen sich die Kompetenzen in einem Lernpfad und es fehlt die nötige Flexibili-
tät, um auf Umweltveränderungen reagieren zu können.267 Hierzu haben Teece et 
al. den  Ansatz der dynamischen Kompetenzen entwickelt.268 Insoweit müssen die 
„dynamic capabilities“ als organisationale Fähigkeit betrachtet und verstanden 
werden, den Prozess der Neuentwicklung und die Parallelität von alten und neuen 
Fähigkeiten zu ermöglichen und so dem Unternehmen einen dauerhaften Wettbe-
werbsvorteil und mithin seinen Bestand zu ermöglichen. Den Wirkzusammenhang 
der dynamischen Fähigkeiten einer Unternehmung in einem zweigliedrigen Strang 
von der Ressourcenreplikation (1) und der Ressourcenrekonfiguration (2) hin zu 
einer erfolgreichen Bewertung des Unternehmens im Portfolio der VC-
Gesellschaft, zeigt die nachfolgende Abbildung auf. Sie steht in unmittelbarem 
Bezug zu der für diese Forschungsarbeit getroffenen Definition von erfolgreichen 
bzw. gescheiterten Unternehmen über die beiden Kriterien Wachstum und Unter-
                                                
263 Vgl. March 1991 und Choi et al. 2008 zum Unterschied zwischen „explorativen“ und „exploi-
tativen“ Lernen. 
264 Vgl. im Folgenden Hambrick und D'Aveni 1992, Gilson 1989, 1990 und Gales und Kesner 
1994 sowie Hambrick und D´Aveni 1992, Hambrick und Mason 1984 und Hambrick 2007 zu den 
Veränderungen des Gründungsteams während einer Unternehmenskrise.  
265 Vgl. der Lernprozess entspricht der Individualismus-Annahme, dass Unternehmen nur über 
ihre Akteuere Wissen aufbauen.
266 Vgl. weiterführende Darstellungen von Penrose 2002. 
267 Vgl. Jakob 1989 zu der „Strategischen Flexibilität“ eines Unternehmens.  
268 Vgl. Teece et.al. 1997 und Teece 2007 zu dem Konzept der „Dynamic Capablities“ . 
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nehmensbewertung269.
Abb.7: Dynamische Kompetenzen in Organisationen.270
Im Fokus der theoretischen Betrachtung und weiteren Analyse steht mithin die 
„Metakompetenz“271 der Startups, die eigenen Kompetenzen dynamisch aus dem 
Marktfeedback weiterzuentwickeln und zu Lernen272. Um diesen aggregiert dar-
gestellten Prozess detaillierter zu verstehen, gilt es den Entscheidungs- und Pro-
duktionsprozess in einem arbeitsteiligen Unternehmen zu analysieren. Es wird auf 
das „Offene System der Firma“ verwiesen, wie es auch in der nachfolgenden Ab-
bildung aufgezeigt wird.273 Die als „strategische Logik“ bezeichneten Regeln ka-
nalisieren die individuellen strategischen Ausrichtungen der einzelnen Unterneh-
mensentscheider auf das gemeinsame Unternehmensziel und überwinden deshalb, 
die auf früheren Erfahrungen und Kenntnissen beruhenden Barrieren der Ent-
scheider.274 Hierzu steht die Unternehmung mit ihrem Wertschöpfungsprozess in 
einem kontinuierlichen Anpassungsprozess, indem einerseits dem Betrieb zur 
Verfügung stehende externe Wirtschaftsfaktoren (rechte Seite der Skizze) aufge-
nommen werden275, bzw. andererseits das Marktfeedback in den einzelnen Ent-
scheidungsroutinen (linke Seite) oder Beratungsleistung276 sowie eigenes aktives 
Forschen (oben in der Skizze) lernend aufgenommen und integriert werden.
                                                
269 Vgl. Definition erfolgreicher Unternehmen auf Seite 20 dieser Arbeit. 
270 Vgl. Teece et al. 1997. 
271 Vgl. Abbildung 4, als Rückkopplung des Marktfeedbacks zu den Kompetenzen.  
272 Vgl. Freiling und Laudien 2014. 
273 Vgl. Sanchez und Heene 1997. 
274 Vgl. Freiling 2007. 
275 Vgl. u.a. zum Lernen einer Organisation durch neue Mitarbeiter: Penrose 2002. 
276 Vgl. insbesondere die Zusammenarbeit und Beratung durch den Venture-Capital Investor 
Zademach 2009, Wallisch 2009 und Zook 2002.
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Abb.8:  Open-System Modell der Firma.277
Ein theoretischer Ansatz zum Scheitern von Startup-Unternehmen sollte den pro-
zessualen Charakter, die Individualität im Entscheidungsprozess, Handeln unter 
unvollständigen Informationen und unter Unsicherheit sowie proaktives Gestalten 
der Umwelt als auch die Möglichkeit eröffnen, interne und externe Prozesse dar-
stellen zu können.278 Es zeigt sich, dass die Competence-based Theory of the Firm 
mit ihren sechs Kernannahmen alle Kriterien erfüllt und mithin geeignet ist das 
Scheitern von Startup-Unternehmen theoretisch abzusichern.279 Das Gründerteam 
besteht aus verschiedenen Individuen, die neben einer unterschiedlichen Prägung 
während der Erziehung, unterschiedliche Ausbildungen absolviert und Fähigkei-
ten erlernt bzw. Erfahrungen gemacht haben, so dass die Annahme der Subjektivi-
tät als erfüllt angesehen werden kann. Es sind gerade die Individuen, ggf. auch der 
einzelne Entrepreneur, der einen prägenden Einfluss auf die Entwicklung des 
                                                
277 Vgl. Sanchez Heene 1997. 
278 Vgl. Beurteilungskriterien für den theoretischen Erklärungsansatz im Abschnitt 2.2.
279 Vgl. u.a. Freiling 2006.
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Startups nehmen kann, so dass die Annahme der methodischen Individualität als 
zutreffende Beschreibung für den vorliegenden Fall anzusehen ist.
Die Startup-Unternehmen bieten neue Produkte auf bestehenden Märkten an bzw. 
erschließen neue Märkte für ihre Produkte. Für beide Situationen bestehen vorab 
keine Informationen, so dass erhebliche Unsicherheit das Vorhaben kennzeichnet. 
Die Erfolgsfälle zeigen jedoch auch, dass die Unternehmen durchaus, wenn auch 
begrenzten Einfluss auf ihre Umwelt nehmen können, so dass sowohl die Annah-
me der Unsicherheit als auch der moderaten Voluntarität als erfüllt anzusehen 
sind.
Auch die beiden Annahmen des „Homo-agens“ und der Wirkung der Vergangen-
heit treffen auf die Situation des Startups zu. Dem Gründerteam ist es nicht mög-
lich, alle Informationen vollumfänglich zu berücksichtigen und frei von Emotio-
nen vollständig rational zu entscheiden. Dass sich das Gründerteam dabei bereits 
mit seinen Entscheidungen festlegt und bei den weiteren Entscheidungen keinen 
vollständigen Handlungsspielraum mehr besitzt, zeigt sich nicht zuletzt an den 
begrenzten finanziellen Ressourcen sondern auch in den Ausführungen zu den 
kognitiven Mechanismen, so dass die Eingangsinvestitionen, Entscheidungen und 
Emotionen u.a. einen nachhaltigen Einfluss auf die Folgeentscheidungen nehmen 
werden (prozessualer Charakter). Zusammenfassend kann mithin gezeigt werden, 
dass die Annahmen der Competence-based Theory of the Firm die Situation von 
Startup-Unternehmen zutreffend beschreiben und deshalb eine überzeugende the-
oretische Basis für die Analyse des Scheiterns von Startup-Unternehmen bilden.
Diesen letzten Punkt der Verfestigung und Trägheit in dem Managementprozess 
und daraus folgend in der Entwicklung des Startups gilt es jedoch fokussierter ins 
Auge zu fassen, denn die Kompetenzen werden in der CbTF nach Teece et al.280
als dynamische Kompetenzen modelliert und es wurde bereits aufgezeigt, wie das 
Startup innerhalb des Opensystem-Modells in einem dreigliedrigen Lernprozess 
als Organisation das Wissen der Akteure integrieren und ausbauen kann. Mithin 
gilt es theoretisch den Aspekt der Verfestigung,281 wie er in der CbTF unter der 
Annahme des „History Matters“ bereits angelegt ist, detaillierter zu modellieren 
                                                
280 Vgl. zu dynamischen Kompetenzen Teece et al. 2007.  
281 Vgl. Arthur 2000, Ghemawat 1991.
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um weiterführende wissenschaftliche Erkenntnisse zu bekommen, wie und durch 
welche Mechanismen die dynamische Entwicklung von Kompetenzen und das 
Lernen der Unternehmung in ihrem Managementprozess gestört bzw. verhindert 
wird. Hierzu bietet sich der Pfadansatz an, der nun nachfolgend dargetsellt wird:
Der Pfadansatz  geht ursprünglich auf die Entwicklung von Technologien282 bzw. 
Innovationen zurück und beschreibt, wie sich diese ausgehend von bestimmten 
Anfangsbedingungen über die Zeit hin auch gegen ggf. effizientere Marktlösun-
gen durchsetzen,283 was einen Widerspruch zur neoklassischen Wirtschaftstheorie 
mit stets optimalen Gleichgewichtszuständen aufzeigt.284 Mitlerweile findet der 
Pfadansatz eine weite Verbreitung und wird auf Normen und Regeln285 sowie 
auch in der Organisations- und Strategieforschung286 übertragen. In der Abgren-
zung zur neoklassischen Theorie zeigen sich nicht nur mehrere optionale Gleich-
gewichtszustände287 sondern entsprechend auch vollständig andere theoretische 
Grundannahmen. Für die Pfadtheorie wird unterstellt, dass:288
1. der in der Lock-In Situation realisierte Endzustand grundsätzlich nicht 
vorab hervorsagbar oder prognostizierbar ist, der Prozess289 mithin ergeb-
nisoffen verläuft.290
2. das Endergebnis in der Lock-In Situation jedoch starr verbleibt und nur 
sehr schwer, wenn überhaupt veränderbar ist.
3. durch das Fehlen eines einzigen Gleichgewichtsoptimums durchaus ineffi-
ziente Endzustände theoretisch und persistent entstehen können. 
Mit diesen Annahmen ersetzen Unsicherheit und unvollständige Information die 
vollständige Rationalität, Informationsvollständigkeit der neoklassischen Theorie, 
so dass selbst unterlegene  Technologien sich im Markt durchsetzen können, weil 
                                                
282 Vgl. Dosi 1982, David 1985 sowie Arthur 1988 und 1994. 
283 Vgl. die Ausführungen von Dosi 1982, David 1985, Arthur 1988 und 1994 z.B. der Qwerty-
Tastatur. 
284 Vgl. Arthur 1994. 
285 Vgl. North 1990 und David 1994, Ackermann 2001 oder Beyer 2006.
286 Vgl. Beyer 2005 bzw. Beyer 2006, Schreyögg et al. 2003. 
287 Vgl. Rindfleisch 2011. 
288 Vgl. Ackermann 2001, Arthur 1988 und Sydow et al. 2009.
289 Vgl. Vgl. Sydow et al. 2005, Bassanini und Dosi 2001 zu einem bewusst und Arthur 1994, 
Robertson 2007 zu einem zufällig ausgelösten Prozess. 
290 vgl. David 2001.
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sich die Entscheidungssubjekte gestützt auf die begrenzten, aktuell vorliegenden 
Informationen für eine optimale Lösung entscheiden, ohne die totalen vollum-
fänglichen Informationen berücksichtigen zu können und evtl. zukünftige Mehr-
werte nicht in die Entscheidung einbeziehen (können)291.
Zentrales theoretisches und den sog. Pfad begründendes Element sind sich selbst-
verstärkende Prozesse, durch die sich die Handlungsalternativen zunehmend re-
duzieren, und die erklären, weshalb sich der Prozess des Scheiterns so unaufhalt-
sam vollzieht: „In an increasing returns process, the probability of further steps 
along the same path increases with each move down that path.“292 In den theoreti-
schen Abhandlungen zu Pfadabhängigkeiten lassen sich folgende Mechanismen 
zur Entsehung von sich selbstverstärkenden Mechanismen herausarbeiten, die den 
dynamischen pfadabhängigen Prozess konstituieren:
1. Lerneffekte,293 die zu sinkenden Stückkosten und steigenden Skalenerträ-
gen bei zunehmender Ausbringungsmenge führen. Je mehr ein Unterneh-
men von einem Produkt produziert, desto stärker sinken die Kosten in al-
len Unternehmensbereichen, wodurch das Unternehmen mit dem gleichen 
Aufwand immer mehr produzieren kann294. Das Konzept der „Absorptive 
Capacity“295 beschreibt, dass die Fähigkeit einer Organisation zu lernen 
durch früheres Wissen und Kenntnisse bestimmt wird. Sie bilden die An-
knüpfungspunkte und bestimmen so die Ausrichtung zukünftigen Lernens, 
was zu einem sich selbstverstärkenden Prozess im Lernen führen kann. 
2. Hohe Setup- bzw. Fixkosten296 führen zu sinkenden Stückkosten bei stei-
gender Ausbringungsmenge, da diese Fixkosten die einzelne Produktein-
heit immer weniger belasten, je mehr produziert wird.297
3. Adaptive Erwartungen beschreiben einen Mechanismus, bei dem Ent-
scheider ihr Verhalten aus ihren Erwartungen darüber ableiten, wie sich 
die Mehrheit anderer Teilnehmer verhalten wird. Im Prinzip versprechen 
                                                
291 Vgl. Arthur 1988, Schreyögg et al. 2005. 
292 Vgl. Pierson 2000. 
293 Vgl. Amit 1986, Argote 1999, Schreyögg et al. 2003. 
294 Vgl. David 1985, Argyris 1995, Schreyögg et al. 2011. 
295 Vgl. Cohen und Levinthal 1990.  
296 Vgl. Arthur 1994, Schreyögg et al. 2003, Balmann 1996. 
297 Vgl. Arrow 2003.
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sich die Entscheider einen Vorteil, wenn sie Teil der sich durchsetzenden 
Mehrheit werden. Sie beobachten, wie sich andere Teilnehmer entscheiden 
und schließen sich mit ihrer Entscheidung der sich langsam durchsetzen-
den Mehrheit an, so dass schlussendlich ein selbstverstärkender Prozess 
abläuft, sobald erkennbar wird, dass sich eine Lösung als eine dominieren-
de abzeichnet.298
4. Koordinationseffekte299 beruhen auf regelbasiertem Verhalten300 zum Bei-
spiel in Organisationen. Je mehr Teilnehmer ihr Verhalten und ihre Ent-
scheidungen an die allen bekannte Regel anpassen, desto effizienter kön-
nen die Teilnehmer agieren. Das Verhalten der Individuen und ggf. auch 
der Organisation wird planbar und berechenbar, wordurch die Kosten der 
Zusammenarbeit gesenkt werden können. Somit wird die Regel interessan-
ter, je mehr Teilnehmer sie befolgen, wodurch der selbstverstärkende Me-
chanismus entstehen kann. Zur besseren Veranschaulichung sei z. B. auf 
das „Rechtsfahrgebot im Straßenverkehr“,301 die „Kernarbeitszeit“302 im 
Büro oder die Nutzer eines Telefonnetzes303 verwiesen. 
5. Komplementaritätseffekte beruhen auf Synergieeffekten, die sich daraus 
ergeben, dass die Kombination von mehreren Ressourcen oder Routinen 
einen über die Summe der Einzelwerte der Ressourcen hinausgehenden 
höheren Wert liefern.304 Diese Synergieeffekte nehmen mit der Häufigkeit 
der wiederholten Kombination zu, so dass ein sich selbstverstärkender 
Prozess entstehen kann.305
6. Mentale Modelle306 verweisen auf die begrenzende Wirkung kognitiver 
Mechanismen, indem der individuelle Lernpfad als Ausgangsbasis für das 
institutionelle Lernen analysiert wird.307 Das individuelle Lernen setzt an 
den bisherigen Erfahrungen und Kenntnissen an, kann zu selektiver Wahr-
                                                
298 Vgl. Leibenstein 1950, Ackermann 2001. 
299 Vgl. Katz und Schapiro 1985. 
300 Vgl. North 1990. 
301 Vgl. Sydow et al. 2009. 
302 Vgl. Schreyögg und Sydow 2011. 
303 Vgl. Arthur 1988, Katz und Shapiro 1985. 
304 Vgl. Pierson 2000, North 1990, Prahalad und Hamel 1990, Ackermann 2001. 
305 Vgl. Leonhardt-Barton 1992, Prahalad und Hamel 1990. 
306 Vgl. dazu Ackermann 2001, Ackermann 2003 und Schreyögg et al. 2003. 
307 Vgl. Freiling und Laudien 2014.
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nehmung und Lernbeschränkungen führen308 und in Verbindung mit kog-
nitiven Mechanismen sich in einem reduzierten Lernpfad verfestigen, so 
dass gar keine neuen Informationen berücksichtigt werden.309
In der Organisations- und Strategieforschung werden mit diesen Mechanismen die 
Verfestigungstendenzen in den Strukturen, Routinen sowie Entscheidungsprozes-
sen und mithin von Organisationen selbst erklärt310 und ein theoretischer Rahmen, 
mit dem Vorliegen von sich selbstverstärkenden Prozessen sowie dem Nachweis 
einer „Lock-In“-Endsituation von Pfadabhängigkeit abgeleitet.311 Für die For-
schungsfrage sind die Berücksichtigung von kognitiven (verhaltenspsychologi-
schen) Aspekten als selbstverstärkender Mechanismus312 und die Modellierung 
der Entscheidungen unter begrenzter Rationalität von Interesse, um ein tieferge-
hendes Verständnis des Scheiterns in den Entscheidungen der Gründer und ihrem 
Managementprozess modellieren zu können.313
Ausgehend von diesen Annahmen wird für Organisationen ein Prozessmodell 
entwickelt, in dem die Organisation in der zeitlichen Abfolge einen sich veren-
genden Pfad mit drei spezifischen Phasen durchläuft. Bereits in der Ausgangssitu-
ation (Phase 1) wirken sich die Ressourcen, Kompetenzen und frühere Entschei-
dungen (Imprinting) auf das Handlungsfeld der Unternehmung aus, jedoch ist das  
Entscheidungsfeld noch sehr weit und das Ergebnis der Unternehmenshandlungen 
nicht vorhersehbar.314
Mit einer Entscheidung bzw. Handlung wird ein selbstverstärkender Prozess aus-
gelöst und der Übergang zu Phase 2 definiert.315 Diese ist von einer sich selbstver-
stärkenden Dynamik eines Handlungspfades, der andere alternative Handlungs-
möglichkeiten zunehmend verdrängt und sich im zeitlichen Verlauf in der Lock-In 
                                                
308 Vgl. Cohen und Levinthal 1990, Levitt und March 1988.  
309 Vgl. Ackermann 2001. 
310 Vgl. Schreyögg et.al. 2003. 
311 Vgl. Sydow et. al. 2009. 
312 Vgl. Ackermann 2001 sowie die Beschreibung der kognitiven Verfälschungen im Rahmen der 
voluntaristischen Ansätze. 
313 Vgl. Schreyögg et al. 2003. 
314 Vgl. Child 1997, Tolbert und Zucker 1999, Schreyögg et al. 2011. 
315 Vgl. Collier und Collier 2002, Bassanini und Dosi 2001 zu Details der Entscheidungen und 
Handlungen, die den selbstverstärkenden Prozess auslösen.
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Situation (Phase 3) verfestigt, geprägt.316 In der nachfolgenden Abbildung wird 
diese Entwicklung bildlich aufgearbeitet und veranschaulicht:
Abb.9:  Darstellung des sich verengenden Pfadprozesses.317
In dieser Situation verbleibt der Unternehmung ein schmaler Entscheidungskorri-
dor, innerhalb dessen die Gründer Entscheidungen und Handlungsoptionen wahr-
nehmen können.318 Es ist kein zwangsläufiger Prozess des Scheiterns, vielmehr 
kann der Prozess auch zu einem effizienten Lock-In Ergebnis führen.319 Das kriti-
sche Moment ist, dass die Unternehmung ihre Flexibilität verliert und mithin auf 
neue Informationen und Umweltveränderungen nicht mehr adäquat reagiert, son-
dern in dem schmalen Entscheidungskorridor verhaftend, den eingeschlagenen 
Weg fortführt.320 Die Lock-In Situation ist grundsätzlich von unbegrenzter Dauer 
geprägt, doch zeigen Sydow et al. auf, dass der Pfad auch gebrochen und die  
Lock-In-Situation entweder verhindert, bzw. verlassen werden kann.321 Ein As-
pekt, der bei der Ableitung von Lösungsmechanismen zu beachten sein wird.
Diesen letzten Punkt aufgreifend soll nun gezeigt werden, dass der Pfadansatz die 
Situation von jungen schnell-wachsenden Startup Unternehmen zu beschreiben 
und erklären vermag. Zentrales Element des Pfadansatzes sind die selbstverstär-
                                                
316 Vgl. Schreyögg et al. 2011. 
317 Vgl. Schreyögg et al. 2003. 
318 Vgl. zu weiterführenden Details Pierson 2000. 
319 Vgl. Rindfleisch 2011. 
320 Vgl. Schreyögg et al. 2003,  2011. 
321 Vgl. Sydow et al. 2009.
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kenden Mechanismen, mit der die Entwicklung der Organisation von einer Aus-
gangssituation, einem auslösenden Moment bis zu einem Endzustand als Prozess 
beschrieben wird, der jedoch von der Organisation beeinflusst werden kann.322
Auch Startups werden als kleines Unternehmen, ohne Standardprozesse, Markt-
vertrauen, mit geringen finanziellen und personellen Ressourcen von dem Grün-
derteam ins Leben gerufen und in einem Prozess über die Startup- in die Wachs-
tumsphase hin zu einem etablierten Unternehmen entwickelt.323  Hierbei wird dem 
Gründerteam mit seinen Ausgangskompetenzen324 und der Entwicklung derselben 
in einem Lernprozess eine große Bedeutung zugemessen, wie es in dem Pfadan-
satz unter der Annahme des „History Matters“ und des prägenden Einflusses der 
Ausgangssituation für die Unternehmensentwicklung zum Ausdruck kommt.325
Der Entwicklungspfad einer Unternehmung wird in dem Pfadansatz mit vielen 
(Kurs-) Änderungen und auch der Option beschrieben, dass der Pfad grundsätz-
lich verlassen werden kann,326 so dass unternehmerisches Handlen und Lernen in 
der Entwicklung des Startups mit dem Pfadansatz berücksichtigt werden kann. 
Das Gründerteam handelt und entscheidet unter Unsicherheit und unvollständigen 
Informationen327 und kann die Wirkung der eigenen Handlungen nicht vollständig 
für die Zukunft vorhersagen. Umstände, die der Pfadansatz berücksichtigt und 
ebenfalls ein Agieren unter extremer Unsicherheit und unvollständigen Informati-
onen als Kernannahme beschreibt.328 Somit stimmen die Annahmen des Pfadan-
satzes mit der Situation von schnell-wachsenden Startup-Unternehmen überein 
und es scheint aussichtsreich zu untersuchen, ob sich erfolgreiche und gescheiterte 
Unternehmen mit Hilfe von selbstverstärkenden Mechanismen unterscheiden las-
sen, die nur bei den gescheiterten Startups das Lernen und die dynamische Ent-
wicklung der Ausgangskompetenzen einschränken bzw. verhindern, wohingegen 
erfolgreiche Startup-Unternehmen ihre Kompetenzen zielgerichtet entwickeln 
sowie den Managementprozess anpassen können.
                                                
322 Vgl. Sydow et al. 2009, dass sowohl das auslösenden Moment bewusst herbeigeführtw erden 
kann als auch, dass die Unternehmer mit ihrem Handeln den Prozessverlauf beeinflussenja sogar 
verlassen können.
323 Vgl. Kessell 2007. 
324 Vgl. Stuart und Abetti 1990, Brüderl et al. 1992, Chandler und Hanks 1994, Brüderl und Prei-
sendörfer 2000 und Stam et al. 2010. 
325 Vgl. Stinchcombe 1965 sowie Boecker 1989 zu dem Aspekt des sog. „Imprinting“. 
326 Vgl. Sydow et al. 2009. 
327 Vgl. Baron 1998, Kessell 2007 und Freiling 2006, Freiling und Laudien 2014. 
328 Vgl. Sydow 2005, Bassanini und Dosi 2001, Arthur 1994, Robertson 2007, David 2001.
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2.3 Empirische Untersuchungen gescheiterter Startup-Unternehmen 
Die Vielzahl der verschiedenen theoretischen Erklärungsansätze sowie das kom-
plexe Zusammenwirken verschiedener Faktoren finden eine Bestätigung in der 
Analyse der bisherigen empirischen Untersuchungen zum Scheitern von Unter-
nehmen. Die qualitativ oder quantitativ angelegten Studien zeigen ohne eine theo-
retische Fundierung nur einzelne Aspekte des Scheiterns auf, ohne ihr Zusam-
menwirken zu erklären. Vor dem Hintergrund, dass die Studien für unterschiedli-
che Gründungsphasen (Seed-, Startup-, Wachstumsphase) in verschiedenen Län-
dern und Branchen (Europa, Afrika, USA sowie High-Tech, Mittelstand) und un-
ter dem Einfluss verschiedener Umweltfaktoren (Neuer-Markt, Börsenumfeld) 
erstellt wurden, erscheint eine Ableitung und Zusammenführung dieser einzelnen 
Aspekte zu einem multikausalen Erklärungsansatz unmöglich, da nicht nur alle 
Umfeldfaktoren auf eine Zusammenführung hin überprüft, sondern vielmehr auch 
alle Wechselwirkungen theoretisch begründet werden müssten. Ohne eine theore-
tische Fundierung kann insbesondere keine Aussage darüber getroffen werden, 
welche Bedeutung ein einzelner Faktor für das Scheitern des betreffenden Unter-
nehmens in der besonderen Situation hat, weder ob dieser Faktor ursächlich oder 
nur einen verstärkenden Einfluss ausübte oder bloß eine Folgewirkung eines ande-
ren Faktors darstellte.
Trotzdem geben diese Untersuchungen einen wichtigen Überblick und Ausgangs-
punkt für ein tiefergehendes Verständnis im Prozess des Scheiterns von Startup-
Unternehmen. Mit einer Kategorisierung und theoretischen Fundierung der empi-
risch festgestellten Faktoren329 bieten sie eine erste Konkretisierung, welche 
Kompetenzen und Ressourcen für das Scheitern von Unternehmen von Bedeutung 
sein können und näher zu untersuchen sind. Die Systematisierung erfolgt in der 
Literatur in sieben Kategorien330: schlechte strategische Entscheidungen (1), feh-
lende Qualifikationen und Fähigkeiten (2), firmeninterne Ursachen (3), Probleme 
im Absatz- und Faktormarkt (4), Finanzierungsprobleme (5), persönliche Ursa-
chen des Gründers (6) und Fehler innerhalb des Management-Teams (7), in wel-
                                                
329 Vgl. Freiling und Wessels 2011 zu einem Überblick bisheriger empirischer Untersuchungen 
zum Scheitern von Startup Unternehmen.
330 Engeln et al. 2010.
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che die einzelnen Studien unterordnet werden. Festzuhalten bleibt, dass die Kate-
gorien nicht vollständig unabhängig von einander konzipiert sind. Hier zeigt sich 
die Problematik, dass Symptome empirisch erkennbar und abgefragt werden kön-
nen, aber ohne theoretische Einbettung können Symptome nicht von Ursachen 
abgegrenzt werden, so dass kein tiefergreifendes Verständnis abgeleitet, sondern 
lediglich einzelne beeinflussende Faktoren aufgedeckt werden können. In der 
Analyse der obigen sieben Kategorien zeigt sich, dass sie unter Rückgriff der 
CbTF vollständig auf die eine Kategorie der fehlenden Qualifikation und Fähig-
keit (2) zurückgeführt werden können. Schlechte strategische Entscheidungen (1) 
sind als Fehler innerhalb des Management-Teams (7) firmeninterne Ursachen (3) 
und können durch für die Situation adäquate Qualifikationen (Wissen, Fähigkeiten 
und Kompetenzen) verhindert werden. Die thematische Konkretisierung auf Prob-
leme im Absatz- und Faktormarkt (4), Finanzierungsprobleme (5) bzw. persönli-
che Ursachen des Gründers (6) innerhalb des Gründerteams stellen ebenso Symp-
tome dar, die auf fehlende Qualifikation und Fähigkeiten (2) als tatsächliche Ur-
sache zurückbezogen werden können. Dieses Ergebnis ist im Hinblick auf die 
Einführung von Innovationen und der Erschließung von neuen Märkten beinahe 
natürlich, denn es bestehen bisher keine Kenntnisse darüber, wie der Markt funk-
tioniert, wie die Kunden ihre Kaufentscheidung treffen und welche Daten der Pla-
nung zu Grunde zu legen sind. Das Gründerteam trifft bestimmte Annahmen für 
den neuen Markt und sein Produkt und für diese Annahmen besteht bisher kein 
gefestigtes Wissen, so dass Fehler im Bereich Marketing,331 Controlling332 sowie 
in der Folge der strategischen Ausrichtung  inkl. Fehler im Managementteam als 
firmeninterne Ursachen der CbTF folgend unvermeidbar sind.333 Mithin konnte 
fehlende die dynamische Entwicklung, das ausgebliebene Erlernen neuer Fähig-
keiten und Kompetenzen für die Erschließung neuer Märkte als Ursache hinter 
den Scheiterfaktoren – wie sie empirisch abgeleitet wurden – identifiziert werden. 
Die bisherigen empirischen Untersuchungen bestätigen den Ansatz, das Scheitern 
von Startup-Unternehmen mit dem Ansatz der CbTF zu untersuchen, und helfen 
bei der Konkretisierung und Abgrenzung verschiedener Kompetenzen dahinge-
                                                
331 Vgl. zu einer detaillierten Darstellung: Meffert et al. 2000. 
332 Vgl. Hunsdiek und May-Strobl 1986, Pleschak et al. 2002b, Egeln et al. 2010, Cardon et al. 
2011.
333 Vgl. Shackle 1992, Schneider 1997, O`Neill 2000, Rese 2000a.
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hend, dass sie die Bereiche Controlling, Marketing und Entscheidungsfindung im 
Gründerteam als bedeutende Kompetenzbereiche in dem Lernprozess aufzeigen.
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3 Die theoretische Einbettung der Untersuchung zum Scheitern 
von Startup-Unternehmen 
3.1 Die Zusammenführung der Competence-based Theory of the Firm 
mit dem Pfadansatz zu einem integrierten Erklärungsansatz
Es konnte gezeigt werden, dass die CbTF geeignet ist, die Marktsituation der  
Startup-Unternehmen zu modellieren, und der Pfadansatz interessante Aspekte für 
ein tiefergehendes Verständnis des Scheiterns mit Hilfe von sich selbstverstärken-
den Prozessen beinhaltet. Beide Ansätze lassen sich zu einer Theorie verbinden, 
soweit ihnen dieselben Verhaltensannahmen zu Grunde liegen und andererseits 
Konsistenz bzgl. derselben Untersuchungseinheit besteht.334 Ob dies der Fall ist, 
soll mit dem Aggregationsansatz335 untersucht werden, weil beide Ansätze Ge-
meinsamkeiten (prozessualer Charakter, Trägheit) aufweisen und es für die Be-
antwortung der Forschunsgfrage von Interesse ist, die sich in den Unternehmen 
zeigenden Verfestigungen tiefergehend mit dem Pfadansatz zu erklären, mithin 
den Pfadansatz hierarchisch unterhalb der CbTF einzuordnen. Bei der Prüfung der 
Vereinbarkeit gilt es stets, den Kontext der unterschiedlichen Entwicklung von 
Startup-Unternehmen in einem Venture-Capital Portfolio im Auge zu behalten, 
um, soweit die theoretischen Annahmen nicht eindeutig deckungsgleich sind, ge-
gebenenfalls Einschränkungen aus dem Kontext der Forschungsfrage abzuleiten, 
so dass die Theorien unter diesen eingeschränkten Annahmen zu vereinen sind. 
Diese Einschränkungen müssen sich an der Forschungsfrage orientieren und sind 
deshalb soweit nötig auch aus diesem Umfeld abzuleiten.336
Die CbTF erklärt die Entstehung, Existenz und Entwicklung von Unternehmen337
als Marktprozesstheorie und der Pfadansatz338 wurde als Organisations- und Stra-
                                                
334 Vgl. Antlitz 1999, S. 62.  
335 Vgl. Steinmetz 1999 zu weiteren Details.
336 Vgl. Gersch et al. 2005 zu der Vereinabarkeit von Theorien.
337 Vgl. u.a. Gersch et al. 2005, Freiling 2006.
338 Vgl. Ackermann 2001, 2003, Burgelman 2002 und Schreyögg et al. 2003 sowie Schäcke 2006 
der Pfadabhängigkeit in Reorganisationsprojekten betrachtet. 
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tegieansatz konzipiert, so dass beide Ansätze das Unternehmen als Untersu-
chungseinheit fokussieren und das Kriterium der Konsistenz der Untersuchungs-
einheit als gegeben anzusehen ist.
Für die Prüfung der jeweiligen Verhaltensannahmen beider Theorien werden die-
se tabellarisch gegenübergestellt und im Nachgang analysiert:
CbTF Pfadtheorie 
1. Subjektivität  
2. Individualität Auslösendes Moment 
3. Homo Agens Bounded Rationality 
4. Radikale Unsicherheit Radikale Unsicherheit 
5. Voluntarismus Selbstverstärkender Prozess 
6. History Matters History Matters 
Tab. 2: Gegenüberstellung der Verhaltensannahmen von CbTF und Pfadansatz. 
Die CbTF geht von Subjektivität der Entscheidungsträger und von Individualität 
aus. Es lassen sich alle Ereignisse der Unternehmung auf Individuen zurückfüh-
ren, die aufgrund ihrer subjektiven Eigenschaften, Erfahrungen und Kenntnisse 
die Situation bewerten und aus diesen heraus entscheiden. Auch wenn der Pfadan-
satz zunächst aggregiert von zufälligen bzw. willentlich herbeigeführten auslö-
senden Momenten spricht, zeigt sich bei der Betrachtung der sich selbstverstär-
kenden Prozesse, dass auch der Pfadansatz von Individualität und Subjektivität 
ausgeht. So setzen das Konzept der adaptiven Erwartungen, der Koordinationsan-
satz und die mentalen Modellen, jeweils bei den subjektiv geprägten individuellen 
Entscheidungsträgern in der Organisation an, um den selbstverstärkenden Prozess 
zu erklären. Der Ansatz der mentalen Modelle im Pfadansatz greift auch die Sub-
jektivität der Individuen direkt auf und beinhaltet wie die CbTF, dass Individuen 
unterschiedliche Entwicklungen, Lern- und Erfahrungsentwicklungen genommen 
haben und deshalb ist die Subjektivität auch eine mit der Pfadtheorie vereinbare 
Annahme, die erklären kann, weshalb in einer Organisation andere Entwicklungs-
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pfade ablaufen als in konkurrierenden Unternehmen derselben Branche oder Um-
welt. Insoweit entsprechen diese kleinen Ereignisse der Pfadtheorie den auf Sub-
jektivität beruhenden individuellen Entscheidungen der CbTF.
Beide Erklärungsansätze legen ihrer theoretischen Konzeption - wie gezeigt - un-
vollständige Informationen bzw. die Unmöglichkeit, alle Informationen im Mo-
ment der Entscheidung verarbeiten bzw. berücksichtigen zu können, zu Grunde. 
Insoweit sind die Annahmen des Homo Agens und der bounded rationality – siehe 
insbesondere die mentalen Modelle der Pfadtheorie - ineinander überführbar. Die 
Entscheider treffen in beiden Ansätzen unter Berücksichtigung der begrenzten 
Informationen bedingt rationale Entscheidungen und versuchen, ihre aktuelle Si-
tuation durch ihr Handeln zu verbessern. Unter Berücksichtigung weiterführender 
oder anderer ggf. aktuellerer Informationen müssen die Individuen die Lage und 
das Ergebnis dieser Entscheidungen jedoch immer wieder neu beurteilen.
In beiden Theorien zeigt sich auch eine Übereinstimmung in der Annahme, die 
Zukunft als nicht vorhersehbar anzusehen. Beide Ansätze unterstellen, dass sich 
die Zukunft unter dem Einfluss der Vergangenheit (History Matters) aber radika-
ler Unsicherheit entwickelt und erst erkennbar wird, wenn sie realisiert wurde. 
Gemäß der CbTF beeinflussen die Informationen und Kompetenzen der Vergan-
genheit auch die Kompetenzen und mithin deren Entwicklung in der Zukunft. 
Demgegenüber beschreibt die Pfadtheorie, dass der aktuelle Entscheidungsraum 
ebenfalls durch die Vergangenheit geprägt, d.h. eingegrenzt ist. Neben der An-
nahme der radikalen Unsicherheit stimmen beide Ansätze auch in der Annahme 
der Nachwirkung der Vergangenheit überein. 
Bezüglich der verbleibenden Annahme des Voluntarismus, der Beeinflussbarkeit 
und Gestaltung der Umwelt besteht Übereinstimmung zwischen der CbTF und 
dem Pfadansatz. Während die CbTF diese Annahme explizit ausformuliert, ist bei 
dem Pfadansatz als Organisations- und Strategietheorie auf ihre Konzeption abzu-
stellen. Der Pfadansatz wurde zur Beschreibung der Technologieentwicklung auf  
Organisationen übertragen, so dass erkennbar wird, dass mit der Etablierung einer 
neuen Technologie auch die Umwelt verändert und gestaltet wird, sich Unterneh-
men mithin nicht nur an Umweltbedingungen anpassen, sondern diese gestalten. 
Unterschiede bestehen jedoch im Fokus des Handlungsfeldes und mithin der Ge-
Die theoretische Einbettung der Untersuchung zum Scheitern von Startup-
Unternehmen
65
staltbarkeit im zeitlichen Verlauf der Unternehmung. Während beide Ansätze den 
Handlungsraum durch die Vergangenheit beeinflusst sehen, geht die CbTF grund-
sätzlich von einem sich mit der Zeit öffnenden Handlungsfeld aus,339 wohingegen 
der Pfadansatz einen sich verengenden Handlunsgraum modelliert. Hierin besteht 
jedoch kein Widerspruch in den Modellannahmen, vielmehr ist der sich veren-
gende kanalisierende Handlungsraum des Pfadansatzes eine Entwicklungsmög-
lichkeit in dem sich weitenden Handlunsgfeld der CbTF. Auch die CbTF geht 
nicht von einer grenzenlosen Gestaltungsfähigkeit der Umwelt durch das Startup 
aus, sondern stellt auf einen bedingten Voluntarismus ab, was mit dem Pfadansatz 
insoweit vereinbar ist, als die Gestaltbarkeit z.B. über die Zeit hin abnimmt. Der 
Pfadansatz kann mithin als eine Spezifikation, ein Teilsegment der CbTF angese-
hen werden, so dass auch bzgl. des Voluntarismus eine Vereinbarkeit zwischen 
beiden Ansätzen betseht.
Neben den Annahmen und dem Untersuchungsgegenstand ist auch das Erklä-
rungsziel der Theorien auf ihre Vereinbarkeit hin zu prüfen.
Die CbTF ist konzipiert, um einerseits die Existenz von Unternehmen grundsätz-
lich und andererseits deren unterschiedliche Entwicklung aus der verschiedenen 
Ressourcen-, Kompetenzausstattung sowie Wertschöpfungskette zu erklären. 
Demgegenüber erklärt die Pfadtheorie die unterschiedliche Entwicklung von Un-
ternehmen aus einem selbstverstärkenden Mechanismus und auslösenden Momen-
ten. Beide Theorien zeigen mithin auch in dem Erklärungsziel Gemeinsamkeiten, 
indem sie die Entwicklung von Unternehmen in einem Prozess erklären. Es gilt 
festzuhalten, dass auch in diesem Punkt die CbTF einen weiterführenden Ansatz 
als der Pfadansatz verfolgt, nämlich neben der Entwicklung auch die Existenz und 
Entsehung von Unternehmen zu erklären. Hierin liegt eine weitere Bestätigung, 
den Pfadansatz hierarchisch der CbTF unterzuordnen. Im Ergebnis beziehen sich 
sowohl die CbTF als auch der Pfadansatz auf übereinstimmende und vereinbare 
Verhaltensannahmen, untersuchen dasselbe Objekt (Unternehmung) und verfol-
gen ein übereinstimmendes Erklärunsgziel, die Entwicklung von Unternehmen in 
einem prozessualen Verlauf zu beschreiben, so dass sie in einem Erklärungsansatz 
zu vereinen sind. Als gemeinsamer Theorieansatz sichern sie die empirische Un-
                                                
339 Vgl. Gersch et al. 2005. 
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tersuchung theoretisch ab, ob und unter welchen Situationen sich ein aus den 
Kompetenzen und Ressourcen aufgebautes Unternehmen ggf. durch einen selbst-
verstärkenden Mechanismus im zeitlichen Verlauf derart verfestigt, dass die Un-
ternehmung scheitert (lock-in-Situation). Während sich die Ausgangsressourcen 
und Kompetenzen noch überprüfen und bewerten lassen, bietet der hier entwickel-
te kombinierte Ansatz die theoretische Ausgangssituation für die Analyse der 
Entwicklung von Kompetenzen, Ressourcen und des Managementprozesses als 
Metakompetenz340 in dem zeitlichen Verlauf.
Es erscheint lohnenswert, Portfolios von Venture-Capital Gesellschaften empi-
risch zu untersuchen, ob sich die auslösenden Ereignisse und der Pfadverlauf 
(Wechselspiel zwischen nötiger Stabilität, Verfestigung und Flexibilität341) bzw. 
dessen Beeinflussbarkeit bei erfolgreichen und scheiternden Unternehmen unter-
scheiden. Abschließend ist von Bedeutung, ob einzelne auslösende Momente als 
Ursachen erkannt werden können und ggf. auf bestimmte Kompetenzen zurückge-
führt werden können, die als Ausgangspunkt des sich verfestigenden Prozesses 
verstanden werden müssen.
Auf die voluntaristischen Ansätze zurückblickend, wurde aufgezeigt, dass kogni-
tive Aspekte zu einer Beeinflussung der Entscheidung im Unternehmen führen 
können und Entscheidungsprozesse in einem Startup realistisch beschreiben. Es 
konnte ferner gezeigt werden, dass diese Mechanismen geeignet sind, Verfesti-
gungen im Unternehmen zu modellieren und mithin interessante Aufgriffspunkte 
für das Scheitern von Unternehmen darstellen. Mit ihnen kann der Rückkopp-
lungsprozess in der CbTF342 in Verbindung mit dem „open-System“ Modell343 der 
Unternehmung tiefergehend in dem Prozess des Scheiterns einbezogen werden, 
indem der Managementprozess unter Berücksichtigung einer verzerrten Informa-
tionswahrnehmung durch kognitive Verfälschungen untersucht wird.344 Neben der 
Interpretation der Marktinformationen (linke Seite des Modells), den Entschei-
dungsroutinen (rechte Seite des Modells) kann auch die Wechselwirkung zwi-
                                                
340 Vgl. Freiling 2006 zur CbTF und Sanchez und Heene 1997 zum Open System der Unterneh-
mung. 
341 Vgl. Singh und Lumsden1990 sowie Brüderl und Schüssler 1990. 
342 Vgl. Cohen 1991 zur Metafähigkeit in der CbTF. 
343 Vgl. Sanchez und Heene 1997. 
344 Vgl. Freiling und Laudien 2014 sowie Freiling und Wessels 2011.
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schen strategischer Logik und externem Lernen und Forschen (oberer Bereich des 
Modells) aufgegriffen werden und im Hinblick auf kognitive Verfälschungen un-
tersucht werden.
Die CbTF hat diese der Verhaltenstheorie zugewiesenen Ursachen bisher nicht 
aufgegriffen, sondern vielmehr ausgeschlossen.345 Für weiterführende wissen-
schaftliche Erkenntnisse der Verursachung des Scheiterns in Unternehmen ist die 
CbTF nunmehr um jene Kompetenzen zu erweitern, die geeignet sind, kognitive 
Verfälschungen einerseits zu erkennen und andererseits zu überwinden. Unter 
Verweis auf die Strukturierung und Abgrenzung des Kompetenzbegriffs werden 
hierzu mögliche Ansätze gezeigt, die es in die Person des „Homo Agens“ der 
CbTF als auch in die „mentalen Modelle“ des Pfadansatzes zu integrieren gilt. Für 
einen Überblick der verschiedenen Kompetenzsysteme und mögliche Ansatz-
punkte wird folgende Zusammenstellung aufgegriffen:
Abb.10: Darstellung verschiedener Kompetenzkonzepte nach Mühlbacher346
                                                
345 Vgl. Freiling 2006.  
346 Vgl. Mühlbacher 2008. 
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Nachdem aufgezeigt wurde, dass der Pfadansatz und die CbTF auf vereinbare 
Verhaltensannahmen zurückgeführt werden können, die CbTF aber selbst keine 
Spezifikation der Kompetenzen thematisiert, erfolgt die Spezifikation des Kompe-
tenzbegriffs an Hand des Pfadansatz und der in ihm aufgezeigten Lösungsmecha-
nismen zur Überwindung eines Pfadprozesses in Organisationen.347 Die Kompe-
tenzdefinitionen nach Erpenbeck und von Rosenstiel entsprechen der Konzeption 
von Sydow,348 so dass diese Kompetenzkonzeption wie auch der Pfadansatz mit 
der CbTF vereinbar und geeignet ist, die Spezifikation des Kompetenzbegriffs der 
CbTF zu modellieren.349
Personale Kompetenzen: Die Dispositionen einer Person, reflexiv selbstorgani-
siert zu handeln, d.h. sich selbst realistisch einzuschätzen und die eigenen Res-
sourcen (Wissen, Zeit, physische Belastbarkeit etc.) entsprechend effizient einzu-
setzen, sich im Rahmen der Arbeit kreativ zu entwickeln und dazuzulernen.
Fachlich-methodische Kompetenzen: Die Dispositionen einer Person, bei der Lö-
sung von sachlich-gegenständlichen Problemen geistig und physisch selbstorgani-
siert zu handeln, d.h. insbesondere Qualifikationen nicht nur lösungsorientiert 
einzusetzen, sondern diese auch innovativ weiterzuentwickeln.
Sozial-kommunikative Kompetenzen: Die Dispositionen einer Person, kommuni-
kativ und kooperativ selbstorganisiert zu handeln, sich beziehungs- und gruppen-
orientiert zu verhalten, Kontakte aufzubauen und zielgerichtet zu nutzen.
Aktivitäts-umsetzungsorientierte Methodenkompetenz: Das Vermögen einer Per-
son, die eigenen Emotionen und Bestrebungen als Ausdruck des eigenen Willens 
derart in ihre Handlungen zu integrieren, dass die individuellen Zielsetzungen 
erfolgreich realisiert werden können.  
Um die kognitiven Mechanismen erkennen und deren Folgen lösen zu können, 
müssen die Entscheider mithin über alle vier Kompetenzen verfügen. So dient die 
personelle Kompetenz, sich selbst und eine ggf. auftretende Überlastung zu er-
                                                
347 Vgl. Sydow et al. 2009. 
348 Vgl. tabellarische Darstellung auf Seite 178, dieser Arbeit.  
349 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003.
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kennen sowie sich selbst weiterzuentwickeln. Die Methodenkompetenz umfasst 
alle Regeln und Entscheidungsroutinen, um das Lernen und Weiterentwickeln 
umzusetzen. Die Sozialkompetenz wird benötigt, um das neue Wissen von den 
Individuen in das Gründungsteam zu kommunizieren sowie die Mitarbeiter von 
den Zielen und Visionen zu überzeugen und die Aktivitätskompetenz greift die 
Emotionen direkt auf und führt ihre Nutzung in die Richtung der abgeleiteten Zie-
le. Zusammenfassend erweitern bzw. spezifizieren diese Kompetenzen den „Ho-
mo Agens“, der unter Unsicherheit bedingt rational Entscheidungen trifft und sich 
in seinem Umfeld zu verbessern versucht. Mithilfe der Spezifikation von Kompe-
tenzen350 nach Erpenbeck und von Rosenstiel innerhalb der um den Pfadansatz 
erweiterten CbTF ist dieser neue Erklärungsansatz geeignet, die kognitiven An-
sätze als Schwächen in den Kompetenzen der Unternehmung zu beschreiben so-
wie theoretisch aufzunehmen. Mit ihrer Hilfe ist es ferner möglich, die selbstver-
stärkenden Mechanismen des Pfadansatzes auf eventuelle Verursachungen in den 
Kompetenzen des Gründerteams der CbTF zurückzuführen und entsprechend the-
oretisch fundierte Erklärungsannahmen aus der zusammengeführten Theorie abzu-
leiten, wie es in dem nun folgenden Kapitel erfolgen soll.
3.2 Die Ableitung theoretischer Argumentationsannahmen zum Schei-
tern von Startup-Unternehmen 
Die Competence-based Theory of the Firm betrachtet Kompetenzen als dyna-
misch, das heißt die Unternehmung nutzt den Austausch mit der Umwelt, das 
Feedback von Beratern, den Kunden, Zulieferern aber auch der unternehmensin-
ternen Forschung,351 um die Kompetenzen kontinuierlich weiter zu entwickeln 
und so auf eine sich verändernde Umwelt zu reagieren bzw. diese proaktiv zu ge-
stalten.352 Auch wenn in der CbTF bereits gezeigt werden konnte, dass frühere 
Kenntnisse, Fähigkeiten und Kompetenzen das weitere Lernen prägen,353 bedingt 
die Weiterentwicklung von Kompetenzen grundsätzlich für die Zukunft ein erwei-
                                                
350 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003. 
351 Vgl. Open System Modell nach Sanchez und Heene 1997. 
352 Vgl. Teece et al. 1997 und Schreyögg und Kliesch-Eberl 2007.
353 Vgl. Arthur 2000, Ghemawat 1991. 
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tertes Handlungs- bzw. Entscheidungsfeld.354 Durch die theoretische Integration 
des Pfadansatzes in die CbTF kann nunmehr durch die Wirkung sich selbstver-
stärkender Mechanismen erklärt werden, dass sich der Entscheidungs- und Hand-
lunsgraum für eine Unternehmung, statt sich zu erweitern, ggf. bis zu einem voll-
ständigen Lock-In verengt, und das Unternehmen scheitert. In seiner Finanzie-
rungsprüfung kann ein versierter Venture-Finanzier die sich ergänzenden Kompe-
tenzen des Gründerteams und die Erfahrung an Hand der Lebensläufe und Ge-
spräche überprüfen,355 jedoch nicht, wie sich diese Kompetenzen entwickeln, und 
auch nicht, wie die Gründer in den verschiedenen Unternehmenssituationen zu-
sammenarbeiten bzw. welche Wirkung die Kompetenzen in dem Markt erzielen 
werden.356 Die sich selbstverstärkenden Mechanismen ergänzen die CbTF dahin-
gehend, dass sie tiefergehend erklären und modellieren, weshalb es der Unter-
nehmung nicht gelingt – trotz vom VC-Finanzier geprüfter Ausgangskompetenzen 
und externer Unterstützung während der Finanzierungszeit – die Kompetenzen 
dynamisch zu entwickeln. Hierzu wurde die CbTF auch weiterentwickelt und der 
Begriff der Kompetenzen tiefergehend abgegrenzt, um gleichsam sozio-
emotionale Prozesse (Dynamik von Emotionen), kognitive Prozesse (selektive 
Wahrnehmung) und selbstreferentielle Rekursionsprozesse (früher erfolgreiche 
Praktiken)357 in dem Entscheidungs- bzw. Lernprozess des „Homo agens358“ als 
sich selbstverstärkende Mechanismen aus den Kompetenzen des Gründerteams359
modellieren zu können.360 Die Beantwortung der Forschungsfrage wird mithin auf 
die Entwicklung der Kompetenzen und die Wirkung von sich selbstverstärkenden 
Mechanismen in dem Managementprozess fokussiert. Während das Scheitern per 
Definition durch den Venture-Finanzier bestimmt wird, in dem er aus dem Start- 
up-Unternehmen aussteigt, gilt es den prozessualen Charakter des Scheiterns auf-
greifend, sowohl für das auslösende Moment als auch die sich selbstverstärkenden 
Mechanismen theoretisch fundierte Annahmen zu formulieren, um dieselben in 
der empirischen Untersuchung überprüfen, einordnen bzw. bewerten zu können. 
                                                
354 Vgl. Ackermann 2001, 2003.
355 Vgl. Freiling 2006, Feinendegen et al. 2001, Schefczyk 1998, Stummer 2002.
356 Vgl. zu den Ausführungen der radikalen Unsicherheit als Annahme der CbTF, S. 41 dieser 
Arbeit.
357 Vgl. Grabher 1993, Ortmann 1995. 
358 Vgl. ausführliche Darstellung der Annahmen der CbTF, S. 40ff dieser Arbeit. 
359 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003.
360 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003 sowie Freiling und Laudien 2014.
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In einem iterativen Prozess aus  Konfrontation und Anpassung der theoretisch 
abzuleitenden Annahmen mit empirischen Beobachtungen wird die Forschungs-
frage beantwortet.361
3.1 Auslösendes Moment des Scheiterns
Das Startup hat sich bei dem Venture-Finanzier mit einem Businessplan, den Le-
bensläufen und geplanten Verantwortungsbereichen der Gründer vorgestellt und 
dabei auch seine Kompetenzen, Kenntnisse sowie Erfahrungen präsentiert. Diese 
Ausgangssituation hat der erfahrene spezialisierte Venture-Finanzier362 geprüft 
und sie bestimmt nach dem Imprinting-Ansatz363 der Competence-based Theory 
of the Firm auch die weitere Entwicklung, die Wahrnehmung, Beurteilung und 
strategische Ausrichtung der Unternehmung, wie Hambrick und Mason in ihrer 
Darstellung und theoretischen Konzeption veranschaulichen:364
Abb. 11: Entscheidung unter Berücksichtigung früherer Kenntnisse.365
Mit der Finanzierungszusage überwindet das Gründungsunternehmen die soge-
nannte Planungs- oder Seedphase und wächst in die Startup-Phase hinein366, in der 
es sich mit den bisherigen Kenntnissen und Kompetenzen auf die Erschließung 
neuer Märkte bzw. die Etablierung neuer Technologien in einem Markt fokussie-
                                                
361 Vgl. Shephard und Sutcliffe 2011.
362 Vgl. Freiling 2006. 
363 Vgl. Boecker 1989.  
364 Vgl. Hambrick und Mason 1984. 
365 Vgl. Hambrick und Mason 1984.
366 Vgl. Zademach und Baumeister 2014. 
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ren muss.367 Das Gründerteam trifft bestimmte Annahmen für den neuen Markt 
und sein Produkt, aber verfügt über keine gesicherten Kenntnisse darüber, wie der 
Markt funktioniert,368 wie die Kunden ihre Kaufentscheidung treffen und welche 
Daten der Planung369 zu Grunde zu legen sind, so dass Fehler unvermeidbar 
sind.370 Das für den aufzubauenden Markt nötige neue Wissen müssen sich die 
Startups erst aneignen. Das Gründerteam muss die Ausgangskompetenzen mit 
einem ggf. komplementären Gründungsteam ergänzen und dann in dem zeitlichen 
Verlauf weiterentwickeln.371 Aus dem Blickwinkel der dynamischen Entwicklung 
der Ausgangskompetenzen heraus gilt es, eine beginnende Verfestigung in dem 
Lernen der Startups zu erkennen, um das „auslösende Moment“ des Scheiterns 
ableiten zu können. Hierzu unterscheiden March bzw. Kogut372 zwischen: 
1. exploitativem Lernen als das auf eine effiziente Umsetzung und Verfeine-
rung einmal erlangten Wissens abstellende Lernen. 
2. explorativem Lernen, das die Erkundung von Neuem sowie die Erprobung 
von ungewöhnlichen bzw. risikobehafteten Alternativen fokussiert. 
Beide Lernebenen müssen in jedem Unternehmen kombiniert umgesetzt werden, 
doch zeigt March ebenso auf, dass dies nur selten additiv erfolgt.373 Zumeist über-
betonen Unternehmen das exploitative Lernen, weil Ergebnisse eher vorhersehbar 
sind und weniger Unruhe im Unternehmen auslösen und riskieren mittelfristig 
ihre Wettbewerbsfähigkeit bei einer sich verändernden Umwelt bzw. stark explo-
rativ lernenden Wettbewerbern374.
Im Rahmen der Businessplanung durchdenken Gründer das Geschäftsmodell, d.h. 
sie lernen (forschend) auf neue Kenntnisse und Verfahren hin und erstellen dann 
den Businessplan zur Beantragung der Finanzierung bei dem Venture-
                                                
367Vgl. zu den verschiedenen Unternehmensphasen: Seed-, Startup,- und Wachstumsphase: Frei-
ling 2006.
368 Vgl. Egeln et al. 2010 zu Faktoren des Scheiterns bei der Markterschließung.  
369 Vgl. Chwolka und Raith 2012, Brinkmann et al. 2010, Shane 2000 und Dencker et al. 2009.  
370 Vgl. fehlende Vorhersagbarkeit (Fehlerhaftigkeit ) der zukünftigen Entwicklung in der CbTF 
Freiling et al. 2006 sowie Corbett et al. 2007 und Dickel et al. 2009 zu Gründungsfehlern aufgrund 
fehlendem Wissen und Routinen.  
371 Vgl. Teece et al. 1997, Schreyögg und Kliesch-Eberl 2007. 
372 Vgl. Kogut 1992 und March 1991  
373 Vgl. March 1991 zu dem Exploration/Exploitation Trade-off. 
374 Vgl. Freiling und Laudien 2014.
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Capitalisten.375 Die Finanzierungszusage wirkt wie ein Gütesiegel der in dem Bu-
sinessplan getroffenen Annahmen, so dass sich das Unternehmen festlegt, sie als 
richtig ansieht und sie im Rahmen der Produkteinführung nicht mehr hinter-
fragt.376 Die Unternehmung konzentriert sich darauf, die bestätigten Prozesse effi-
zienter umzusetzen (exploitatives Lernen), und vernachlässigt bzw. gibt das Er-
lernen neuer Kenntnisse und Prozesse (exploratives Lernen) auf.377
Gleichzeitig ändern sich in dieser Phase die Kompetenzanforderungen an das 
Gründungsteam. Während in der Seedphase kreative innovative Fähigkeiten ge-
fordert waren, um ein neues Geschäftsmodell zu erschaffen,378 müssen mit dem 
Übergang in die Startup-Phase auch Umsetzungsfähigkeiten hinzutreten. Ein be-
dingungsloser Wille, die Innovation in dem Markt zu etablieren, und das gleich-
zeitige Bestreben, aus dem Marktfeedback zu lernen, sind für die Entwicklung des 
Startups sehr wichtig.379 Das Startup läuft in dieser Phase Gefahr, die dem Ven-
ture-Finanzier präsentierte, gleichsam als „unveränderliche Unternehmensstrate-
gie“ anzusehen und aus dieser heraus nur exploitativ zu lernen, ohne mit dem 
Marktfeedback   explorativ zu lernen.380
Ein zweiter kritischer Moment zeigt sich während des Übergangs von der Startup-
Phase zu der Wachstumsphase. Mit dem zunehmenden Wachstum entwickelt sich 
das Unternehmen von einer auf das Gründerteam fokussierten Organisation381 zu 
einer Unternehmung, die aufgrund der gewachsenen Mitarbeiterzahl durch ein 
mehrstufiges Managementsystem geführt werden muss.382 Es müssen neue Ma-
nagementkompetenzen und Entscheidungsroutinen entwickelt werden, um den 
immer neuen Mitarbeitern und der Größe der Organisation Rechnung zu tragen 
sowie erfolgreich das Wachstum steuern zu können.383
                                                
375 Vgl. Witt 2004. 
376 Vgl auch Freiling und Wessels 2011. 
377 Vgl. Bhidé 1994, 2003 und Lange et al. 2007. 
378 Vgl. hierzu auch Freiling 2011, S. 165. 
379 Vgl. Dickel et al. 2009 und Corbett et al. 2007 sowie Hauschildt und Salomo 2007. 
380 Vgl. Argyris und Schön 1996, Prahalad und Hamel 1994, Prieto und Revilla 2006.
381 Vgl. Kessell 2007. 
382 Vgl. Brettel et al. 2009.
383 Vgl. Herron 1993 und Chandler und Jansen 1992. 
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Parallel zeigt sich für das Startup in dieser Phase unmittelbar eine veränderte 
Markt- sowie Umfeldreaktion.384 Denn auch wenn erste Wettbewerbsreaktionen 
in der Planungsphase erdacht werden konnten, zeigen sich diese erst in der Etab-
lierungs- bzw. Wachstumsphase konkret. Aus der Perspektive des Startups ist es 
wichtig, die Marktreaktionen möglichst früh und objektiv wahrzunehmen, sich ein 
hohes Potential an Veränderlichkeit zu bewahren und visionär das Folgeprodukt 
und damit den nächsten Innovationsschritt einzuleiten.385
Beide Phasenübergänge stellen das bisherige Wissen, die bisherigen Kompeten-
zen und  Entscheidungsroutinen in Frage und erfordern neues Lernen.386 Das 
Gründungsteam muss sowohl innovativ als auch umsetzungsstark agieren, Ma-
nagementkompetenz abgeben, aber auch das Unternehmen visionär steuern. Als 
einen Pfad auslösendes Moment387 ist mithin auf die Umstellung des Lernens und 
die erstmalige Aufgabe von Flexibilität durch ein nur noch fokussiertes „exploita-
tives“ Lernen abzustellen, weil ein Unternehmen auf z.B. eine geänderte Umwelt 
nur noch mit den in diesem Moment bestehenden Kompetenzen reagiert und keine 
neuen Vorgehensweisen erlernt, sich auf die Perfektionierung der bisherigen Re-
geln konzentriert.388
Annahme 1: Der Übergang von „explorativem“ zu „exploitativem“ Lernen be-
gründet den Pfad des Scheiterns, weil die bisherigen Kompetenzen nicht mehr für 
die geänderten Anforderungen in der Startup- bzw. Wachstumsphase dynamisch 
weiterentwickelt werden. 
3.2 Selbstverstärkende Mechanismen
Das Unternehmen steht mit seinem Umfeld, dem Venture-Finanzier, anderen 
Gründern und den Marktteilnehmern in Kontakt und erhält von diesen viele In-
formationen und Feedback, um die strategische Ausrichtung sowie die Unterneh-
                                                
384 Wiklund und Shepherd 2003, 2005. 
385 Vgl. Gersch 2006 sowie Lee und Lee und Pennings 2001. 
386 Vgl. Greiner 1997 und Quinn et.al. 1983, Miller und Friesen 1983. 
387 Vgl. Sydow et al. 2005, die aufzeigen, dass ein auslösendes Moment sowohl zufällig als auch 
bewusst herbeigeführt werden kann. 
388 Vgl. Audia 2000, Miller 1994.
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mensentwicklung zu überprüfen sowie ggf. zu korrigieren.389 Mit dem Erhalt der 
neuen Informationen, insbesondere wenn die Unternehmensentwicklung negativ 
von der Planung abweicht, kann ein neuer, explorativer Lernprozess ausgelöst und 
die Kompetenzen dynamisch weiterentwickelt werden.390 Selbstverstärkende Me-
chanismen können jedoch verhindern, dass die Gründer ihre Kompetenzen und 
Kenntnisse zielführend und vollumfänglich in die Unternehmensentwicklung ein-
bringen, die nötigen Informationen erkennen, richtig interpretieren bzw. bewerten 
und deshalb kein für die Situation ausreichendes Lernen angestoßen und der be-
gonnene Pfad nicht korrigiert wird. Selbstverstärkende Mechanismen fokussieren 
das Gründerteam auf eine Lernrichtung auf die Entwicklung einzelner Kompeten-
zen, ohne dass es dem Gründerteam gelingt, die zu lösende Aufgabe mit allen vier 
Kompetenzbereichen391 (personal, fachlich-methodisch, sozial-kommunikativ,  
aktivitäts-umsetzungsorientiert) zu analysieren und zu lösen. Ein sich für externe 
Beobachter bereits abzeichnender Krisenprozess wird von den Gründern nicht 
erkannt bzw. kann nicht durchbrochen werden. Die Ableitung der Erklärungsan-
nahmen erfolgt in den Kategorien Koordinationseffekt, Komplementaritätseffekt, 
Lerneffekt, kognitiv-emotionale Effekte und adaptive Erwartungen der Pfadtheo-
rie:
3.2.1 Koordinationseffekte 
Startup-Unternehmen haben sich in dem Businessplan auf ein Vorgehen zur Ent-
wicklung der Unternehmung verständigt, die Aufgaben entsprechend verteilt und 
das weitere Vorgehen nach besten Informationen und Wissen durchdacht.392 Fer-
ner wurde der Plan im Rahmen einer Überprüfung des Finanziers bestätigt und als 
Grundlage für das weitere gemeinsame Vorgehen bestimmt.393 Die Konzentration 
des Gründerteams auf die fokussierte Umsetzung dieses Plans kann als koordinie-
rende Anwendungsregel, welche zu einem selbstverstärkenden Mechanismus füh-
                                                
389 Vgl. Sanchez und Heene 1997 zum Open-System der Unternehmung sowie Zook 2002, 
Powell et al. 2002, Zademach 2009 zur beratenden Funktion des Venture-Finanziers. 
390 Vgl. Teece et al. 1997. 
391 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel. 
392 Vgl. Brinkmann et al. 2010 und Witt 2004 zu der internen vorbereitenden Funktion der Busi-
nessplanung.
393 Vgl. Freiling 2006. 
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ren kann, aufgefasst werden.394 Das Gründungsteam konzentriert sich auf die Er-
reichung des im Businessplan vereinbarten schnellen Wachstums, um mit diesem 
sinkende Stückkosten und steigende Skalenerträge zu erreichen.395 Bei jeder unter 
Unsicherheit zu treffenden Entscheidung orientiert sich das Startup an der in dem 
Businessplan festgelegten Marschroute, anstatt die Marktinformationen zu analy-
sieren und daraus ggf. abweichende Handlungsalternativen zu erlernen und umzu-
setzen. Mit diesem Vorgehen fokussiert das Gründungsteam exploitatives Ler-
nen,396 konzentriert sich darauf seine personellen und fachlich-methodischen 
Kompetenzen effizient einzusetzen, ohne diese durch exploratives Lernen397 zu 
hinterfragen und weiterzuentwickeln, so dass sich mit fortschreitender Investition 
und zeitlichem Verlauf entlang der ursprünglichen Businessplanung ein Pfad zu-
nehmend ausbildet, der die Flexibilität einschränkt und bei sich ändernder Um-
welt398 das Scheitern des Startups auslösen kann.
Annahme 2: Der von dem Venture-Finanzier geprüfte und bestätigte Businessplan 
führt zu einem das Scheitern des Startups auslösenden, sich selbstverstärkenden 
Pfad, bei einer sich verändernden Umwelt.
Ein Startup-Unternehmen wird von dem Unternehmensgründer und dessen Inno-
vation geprägt.399 Ein sehr dominanter Gründer setzt seine Strategie gegen even-
tuell auftretende Kritik und neue externe Informationen bewusst oder auch unbe-
wusst durch. Seine Ziele, Auffassungen und Beurteilungen entwickeln sich auf-
grund seiner dominanten Stellung zu einer koordinierenden Regel, auf die sich das
gesamte Gründungsteam ausrichtet. Die ihm gegenüber schwächeren Mitgründer 
oder externen Informanten ziehen ihre Kritik immer weiter zurück, weil sie ohne-
                                                
394 Vgl. Katz und Schapiro 1985, North 1990, Sydow et al. 2009,  Schreyögg und Sydow 2011, 
Arthur 1988, Katz und Shapiro 1985, Bamford et al. 2004. 
395 Vgl. van Witteloostuijn 1998 zu weiteren Details auch Burmann et al. 2006.  
396 Vgl. Argyris und Schön 1996, Prahalad und Hamel 1994, Prieto und Revilla 2006 zum exploi-
tativem Lernen als dem Lernen Fehler zu erkennen und diese zu vermeiden in dem Prozesse durch 
Erfahrung und Wissen verbessert werden.
397 Vgl. Prieto und Revilla 2006 zum erforschenden Lernen für Veränderungen und Flexibilität. 
398 Vgl. Freiling 2006 zu der sich ändernden Umwelt als Grundannahme der CbTF 
399 Vgl. Teece 2016 sowie Sidak und Teece 2009, Feinendegen et al. 2001, Schefczyk 1998, 
Stummer 2002.
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hin nicht berücksichtigt wird.400 Ein sich selbstverstärkender Prozess bildet sich 
aus, der das Handlungsfeld der Unternehmung kontinuierlich einschränkt, weil die 
Unternehmung keine neuen Informationen und Kompetenzen erlernt. Es konnte 
gezeigt werden, dass Gründerteams mit homogenen, d.h. ähnlichen Fachkompe-
tenzen401 und Erfahrungen, mithin einer dominanten Kompetenzstruktur ebenfalls 
diesem Koordinationseffekt unterliegen.402 In beiden Fällen fehlt dem Team der 
nötige verbessernde Disput,403 ein Querdenken das kritische Entscheidungssituati-
onen auflösen und hinterfragen404 kann, so dass die Kompetenzen der Unterneh-
mung dynamisch entwickelt und an sich verändernde Umweltsituationen ange-
passt werden bzw. diese durch die Unternehmung selbst proaktiv gestaltet werden 
kann.
Annahme 3: Gründungsteams mit dominanten Kompetenzstrukturen lösen das 
Scheitern von Startup-Unternehmen aus, weil sie verhindern, dass neue Kompe-
tenzbereiche in dem Lernprozess der Unternehmung berücksichtigt und entwickelt 
werden.
3.2.2 Komplementarität 
Die Venture-Capital Gesellschaft investiert in ein Innovationsunternehmen mit 
dem Ziel, die erhaltenen Unternehmensanteile im Anschluss nach einer erhebli-
chen Wertsteigerung zu veräußern.405 Diese Wertsteigerung des Unternehmens ist 
aber nur möglich, wenn sich das Startup, gemessen am Umsatz, der Kundenzahl 
oder dem Gewinn, sehr stark entwickelt und den Zielmarkt deutlich durch-
dringt.406 Unter diesem Blickwinkel wählt die Venture-Capital Gesellschaft die 
Zielgesellschaften aus und versucht, diese im Anschluss mit der Managementbe-
ratung zu entwickeln.407
                                                
400 Vgl. Boni et al. 2009.  
401 Vgl. Breugst et al. 2012. 
402 Vgl. Ernst 2003 und Salomo et al. 2005. 
403 Vgl. Brettel et al. 2009 zur Abgrenzung des sachbezogenen und nötigen kognitiven Konflikt 
von dem interpersonellen emotionalen affektiven Konflikt in Managementteams.  
404 Vgl. Brown 2003, Goltz et al. 2008, Tonn und Milledge 2002, Volkema 2010. 
405 Vgl. Weitnauer 2007.
406 Vgl. Schefczyk 2006. 
407 Vgl. Zacharakis et al.1999. 
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Andererseits kennen die Startup-Unternehmen dieses Modell der Venture-Capital-
Gesellschaften und richten ihren Businessplan als auch ihren Finanzierungsantrag 
auf eine solche Wachstumsstrategie aus, um die bzw. ggf. überhaupt eine Finan-
zierung zu erhalten.408 Insoweit zeigen sich sowohl vor der Finanzierung in der 
Prüfungsphase als auch nach der Finanzierung - während der Portfoliophase -  
gleichgerichtete Interessen zwischen Finanzier und Startup-Unternehmen als auch 
ein gleichgerichteter strategischer Fokus.409 Jedoch ist die kritische Kontrolle in 
der strategischen Ausrichtung und Überprüfung zu gering ausgeprägt, ob die im 
Businessplan erstellte Marktdurchdringung überhaupt erreichbar ist.410 Mitunter 
erkennt das Gründerteam aus der operativen Tätigkeit und dem Marktfeedback, 
dass ein Wachstum zwar möglich ist, die Gewinnschwelle auch erreicht und das 
Unternehmen langfristig im Markt entwickelt werden kann,411 aber die von dem 
Venture-Capital Finanzier geforderte und benötigte Rendite durch ein sehr starkes 
Wachstum nicht gewährleistet werden kann.412 Die gleichgerichteten Interessen 
zwischen Venture-Capitalist und Entrepreneur verhindern eine konstruktive Kon-
trolle durch den Finanzier, so dass kein neues exploratives Lernen des Grün-
dungsteams extern angestoßen wird und das Gründungsteam seine Kompetenzen 
ausschließlich exploitativ entwickelt. In diesem Kontext fehlt also der nötige ver-
bessernde Disput in der Informationsaufnahme zwischen dem beratenden Ven-
ture-Finanzier und dem Gründungsteam in dem Managementprozess des Startups. 
Mit jeder Lerniteration verfestigt sich der Lernprozess zu einem selbstverstärken-
den Prozess, so dass der Handlungsspielraum des Startups kontinuierlich abnimmt 
und das Unternehmen scheitern kann.413 In diesem Punkt wird zusammengefasst 
und zugespitzt deutlich, dass mit der Entscheidung für eine Venture-Capital-
Finanzierung und einen Venture-Capital Investor auch eine strategische Ausrich-
tung und Steuerung mit einem selbstverstärkenden Prozess einhergehen kann.414
Dass der VC-Fonds dafür gar nicht die eigentliche Anteilsmehrheit an dem Star-
tup benötigt, sondern die Steuerung alleine durch seinen dominanten finanziellen 
                                                
408 Wolf und Ossenkopf 2005, Hering und Vincenti 2005, Cressy 2006 und Röhl 2010. 
409 Vgl. Bienz und Walz 2010 und Achtleitner et al. 2005. 
410 Vgl. Moulton et. al. 1996.  
411 Zum Nachweis eines nachhaltig effizienten Wachstums einer Unternehmung: Higgins 1977. 
412 Vgl. Bruno und Leidecker 1988, Bruno et al. 1992, Cardon et al. 2010 zu Konflikten zwischen 
Gründerteam und Venture Capital-Gesellschaft. 
413 Vgl. Botazzi  2009, Casamatta 2003, Dessi 2005.
414 Vgl. Pleschak et al. 2002a, Fenendegen et al. 2001, Rudolf und Witt 2002, Stummer 2002. 
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Einfluss sowie seine Signalwirkung übernehmen kann, zeigt, dass in der Bezie-
hung zwischen Startup und VC-Investor die Auflösung der eigentlichen Gover-
nance Struktur, wie sie sich zwischen Aufsichtsrat und Managementteam in einem 
klassischen Unternehmen zeigt, zu einem selbstverstärkenden Mechanismen
führen kann.415
Annahme 4: Die Fokussierung des Startups auf die Ziele der Venture-Capital-
Gesellschaft führen ersteres auf einen selbstverstärkenden Prozess, der zum Schei-
tern führen kann, weil die gleichgerichteten Interessen eine konstruktive Kontrolle 
mit neuen Lernprozessen in der Unternehmensentwicklung verhindern.
Startup-Unternehmen sind neue Teilnehmer auf den Absatz- und Zuliefermärkten 
und als kleine auch für viele Unternehmen uninteressante Vertragspartner.416
Start-up-Unternehmen lösen dieses Problem der mangelnden Reputation, indem 
sie Kooperationen oder Partnerschaften mit etablierten Unternehmen eingehen 
und in deren Schatten mit komplementären Produkten wachsen.417 Mit der Ent-
scheidung für einen Kooperationspartner legt sich das Unternehmen aber auch 
hinsichtlich seiner Kompetenzen fest, investiert in Personal und Sachgüter, um 
Produkte für diesen Partner möglichst effizient zu entwickeln. Je besser sich das 
Kooperationsunternehmen entwickelt, desto stärker investiert auch das Startup-
Unternehmen in dieselbe Kooperation, um das gestiegene Auftragsvolumen auch 
verlässlich beliefern zu können. Mit jeder weiteren Iteration werden immer weite-
re Kompetenzen exploitativ auf die Kooperation ausgerichtet ohne explorativ 
selbstständig neue Märkte zu erschließen. Die Abhängigkeit des Startups von dem 
großen Kooperationspartner entwickelt sich zu einem selbstverstärkenden Pfad 
und einem sich verengenden Handlungsspielraum. Ändert sich die Umweltsituati-
on für das Startup-Unternehmen,418 weil der Kooperationspartner die betreffenden 
Produkte z. B. einstellt oder den Vetrag nicht verlängert, so kann sich das Startup 
                                                
415 Vgl. Bruno et al.1992, Zacharakis et al.1999, Cardon et al. 2010.
416 Vgl. Thornhill und Amit 2003, Bruckner 2003, Mahmood 2000, Brüderl und Schüssler 1990, 
Fichmann und Levinthal 1991. 
417 Vgl. Bruno und Leidecker 1988, Bruno et al. 1992 und Egeln et al 2010.
418 Vgl. zu sich ändernden Umweltsituationen und Unternehmenskrisen u.a. Egeln et al. 2010, 
Pleschak et al. 2002a, Cardon 2011. 
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nicht mehr aus der Abhängigkeit von der Kooperation lösen und hat es über die 
Dauer derselben versäumt mit explorativem Lernen Kompetenzen für einen alter-
nativen Marktzugang zu erschließen.
Annahme 5: Fokussieren Startup-Unternehmen die Markterschließung mit einer 
Kooperation, so können sie auf einen selbstverstärkenden Pfad gelangen und 
scheitern, weil sie das explorative Lernen für einen alternativen Marktzugang ver-
nachlässigt haben.
3.2.3 Lerneffekte und Kompetenzen unter kognitiven Einflüssen 
Startups führen neue Produkte, Innovationen in bestehende Märkte ein bzw. er-
schließen völlig neue Märkte und müssen sich das dafür benötigte Wissen selbst 
erschließen.419 Auch nach der Markteinführung müssen Unternehmen kontinuier-
lich ihre Kompetenzen weiterentwickeln, um strategisch flexibel auf Umweltver-
änderungen reagieren zu können420 bzw. diese selbst proaktiv herbeizuführen.421
Es kann gezeigt werden, dass Startups kontinuierlich exploitativ lernen, um beste-
hendes Wissen und Kompetenzen zu vertiefen bzw. wirtschaftlich nutzen zu kön-
nen422 als auch explorativ Lernen müssen, um neue Kompetenzen in das Unter-
nehmen zu integrieren.423 Ausgangsbasis für dieses Lernen sind die von dem Ven-
ture-Finanzier geprüften Kenntnisse, Fähigkeiten und Kompetenzen in dem Fi-
nanzierungszeitpunkt,424 da sie die Anknüpfungspunkte und die Ausrichtung für 
das Erlernen neuer Kenntnisse bilden.425 Nur wenn Anknüpfungspunkte bestehen, 
können neue Kompetenzen entwickelt und dauerhaft in dem Unternehmen etab-
liert werden.426 Verfügt das Startup über ein Gründungsteam mit einer Vielzahl 
verschiedener Fähigkeiten, Erfahrungen, Kenntnisse und Kompetenzen – sog. 
                                                
419 Vgl. Egeln et al. 2010 und Chwolka und Raith 2012, Brinkmann et al. 2010, Shane 2000 und 
Dencker et al. 2009, Witt 2004. 
420 Vgl. Nair et al. 2015. 
421 Vgl. Garcia-Morales et al. 2007. 
422 Vgl. Rosell 2014. 
423 Vgl. Kim et al. 2015 zum optimalen Verhältnis von explorativem und exploitativem Lernen.  
424 Vgl. Cohen und Levinthal, 1990, DeSanctis et al. 2002, Zahra und George 2002 und Foss et 
al. 2011, Wu 2007, Cepeda und Vera, 2007 zu der sog. „absorptiven Kapazität“. 
425 Vgl. Arthur 2000, Ghemawat 1991. 
426 Vgl. Popaitoon und Siengthai 2014, Burcharth et al. 2015. 
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heterogenes Gründerteam427 –, so bestehen mehr Anknüpfungspunkte für neues 
Lernen des Unternehmens.428 Mithin werden in der Literatur Gründerteams mit 
heterogenen Fach-und Methodenkompetenzen als Grundvoraussetzung für eine 
erfolgreiche Entwicklung angesehen.429
Die Individuen in der Unternehmung müssen jedoch auch ihre unterschiedlichen 
Kompetenzen gezielt und konstruktiv für das Unternehmen zur Verfügung stel-
len,430 mithin effektiv und kreativ für ein gemeinsames Ziel zusammenarbeiten.431
Je mehr Individuen in einem Gründerteam zusammenarbeiten, desto mehr persön-
liche Interessen, Motivationen und Ziele müssen koordiniert und ggf. in Konflik-
ten überwunden werden.432 Soziale, kommunikative Kompetenzen des Gründerte-
ams sind für das Lernen der Unternehmung von großer Bedeutung,433 um die ho-
mogenen Werte, die Vision434 in dem Gründerteam zu kommunizieren, um Ver-
trauen aufzubauen,435 und die heterogenen Fachkompetenzen in einem sachbezo-
genen Konflikt konstruktiv lernend zu koordinieren, statt in einem affektiven 
Konflikt persönlich zu scheitern und als Team auseinander zu brechen. Während 
heterogene Fachkompetenzen von dem Venture-Finanzier überprüft werden kön-
nen436, gilt dies weitaus weniger für die sozial-kommunikativen Kompetenzen, 
weil sich diese erst in der Zusammenarbeit des Gründerteams zeigen und auch in 
verschiedenen Situationen, ggf. unter Stress verändern können437.
Annahmen 6: Fehlende sozial-kommunikative Kompetenzen führen zum Schei-
tern der Unternehmung, weil die Gründerindividuen ihre Kompetenzen nicht  ziel-
führend in den Lern- und Entwicklungsprozess des Startups einbringen. 
                                                
427 Vgl. Brettel et al. 2009, Bradley und Hebert 1997. 
428 Vgl. Burcharth et al. 2015. 
429 Vgl. Gimeno-Gascon 1997, Mellewigt und Witt 2002.  
430 Vgl. Freiling 2006 und Gersch et al. 2006 zur CbTF, Brettel et al. 2009 und Chen et al. 2007. 
431 Vgl. Chermack et al. 2006, Calantone 2002. 
432 Vgl. Brettel et al. 2009. 
433 Vgl. Nair et al. 2015, Pleschak et al. 2002a. 
434 Vgl. Hauschildt und Salomo 2007 zu den Werten, Arbeitsroutinen, die durch Interaktionspro-
zesse, Kommunikation, Konflikte, Vertrauen und Fehlertoleranz geprägt werden. 
435 Vgl. Brettel et al. 2009 zu dem Aspekt von Vertrauen im Lernprozess eines Gründerteams. 
436 Vgl. Freiling 2006. 
437 Vgl. Baron 1998 und Baron 2008.
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Die Flexibilität der Unternehmung in ihrem Lernpfad kann durch kognitive Ein-
flüsse reduziert und mithin auf einen selbstverstärkenden Pfad geführt werden.438
Der Individualitäts- und Subjektivitätsannahme des Homo Agens aus der CbTF439
folgend, liegt die Gründerperson mit ihren Kompetenzen im Fokus der Verursa-
chung des Scheiterns von Startups.440 Die kognitiv beeinflusste, selektive Wahr-
nehmung der Gründer grenzt die Informationen und Themen ein, die überhaupt 
Gegenstand des Lernens werden können.441 Es kann gezeigt werden, dass  Unter-
nehmensgründer stärker von kognitiven Mechanismen beeinflusst sind als z. B. 
angestellte Führungskräfte in einer Unternehmung.442 Unternehmensgründer müs-
sen visionär und selbstbewusst sein, damit sie im Umfeld von Unsicherheit und 
Risiko443 ein neues Unternehmen überhaupt gründen sowie die zahlreichen 
Hemmnisse bei der Entwicklung der Unternehmung erfolgreich überwinden.444
Jedoch wirkt sich „overconfidence“445 als extreme Form des Selbstbewusstseins 
auch auf die Wahrnehmung und Interpretation von neuen Informationen aus.446
Ein sehr selbstbewusster Gründer nimmt seine Strategie kritisierende bzw. ihr zu 
wider laufende Signale nicht oder nur vermindert wahr,447 wohingegen er Lob und 
Bestärkungen betont berücksichtigt.448 Mit einer derart verzerrten Wahrnehmung 
geht aber einher, dass die korrigierenden Signale keinen Eingang in die Unter-
nehmensentwicklung finden und stattdessen der ursprüngliche Plan, das ursprüng-
liche Lernen trotz erkennbarer Schwächen weiter umgesetzt wird, sowie mit jeder 
weiteren Iteration sich ein selbstverstärkender Pfad mit einem sich verengenden 
Handlungsspielraum herausbildet. Mit seinen personellen Kompetenzen kann je-
der einzelne Gründer sein Wissen, seine Belastbarkeit und seine Kompetenzen 
kritisch hinterfragen und eventuelle kognitiv verfälschte Informationen erkennen 
und im Nachgang in seinem Entscheidungs- und Lernprozess berücksichtigen.
                                                
438 Vgl. Schreyögg et al. 2003, Ackermann 2001, 2003 sowie Freiling und Laudien 2014. 
439 Vgl. Gersch et al. 2005 sowie Freiling 2006. 
440 Vgl. u.a. zu dem Einfluss der Humanressource auf das Scheitern von Startups: Gedajlovic et 
al. 2013, Rauch und Rijsdijk 2013, Lussier und Halabi 2010, Marom und Lussier 2014. 
441 Vgl. Schreyögg et al. 2003 und Ackermann 2001. 
442 Vgl. Burmeister und Schade 2007, Koellinger et al. 2007, Forbes 2005. 
443 Vgl. Baron 1998.
444 Vgl. Koellinger et al. 2007. 
445 vgl. Everett et.al. 2010, Fitzsimmons et.al. 2005, Koellinger et al. 2007. 
446 Vgl. Kahnemann und Tverski 1977, Simon und Shrader 2012, Cooper et al. 1988, Gartner 
2005 und Hayward et al. 2006.
447 Vgl. Fitzsimmons et al. 2005.  
448 Vgl. Zacharakis et al. 2001.
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Annahme 7: Fehlende personelle Kompetenzen des Gründerteams verhindern die 
Erkennung und konstruktive Überwindung von kognitiv verfälschter Informati-
onswahrnehmung, so dass Verfestigungen im Lernprozess zum Scheitern führen 
können.
Die Gründung eines Startup-Unternehmens ist zumeist mit vielen Emotionen ver-
bunden und die Gründer fühlen sich eng mit der Technologie und der Unterneh-
mung verbunden,449 so dass Emotionen auch ihre Entscheidungen beeinflussen.450
Diese emotionale Involviertheit kann zu einer Überbetonung des positiven Feed-
backs und der Unterdrückung von negativer Kritik führen451 und genauso wie 
„overconfidence“ das Startup auf einen sich verengenden bzw. ausbleibenden 
Lernpfad sowie schlussendlich zum Scheitern führen.452 Erkennt das Gründerte-
am, dass die gewählte Strategie nicht ausreichend erfolgreich ist, wird das Grün-
derteam - um seine Autorität und sein „Gesicht“ zu wahren - die eingeschlagene 
Strategie weiter verfolgen, noch intensiver arbeiten und neue Investitionen täti-
gen,453 um das Gründungsvorhaben mit der bisherigen Startegie zum Erfolg zu 
führen454 (Escalating Commitment).455 Dieses Verhalten wird durch Angst vor 
negativen Konsequenzen456 ausgelöst, sich die als fehlerhaft herausgestellte Stra-
tegie vor sich selbst, seinem Gründungsteam, dem Aufsichtsrat und selbstver-
ständlich auch vor dem Venture-Capital Finanzier einzugestehen und zu rechtfer-
tigen.457 Verstärkend wirkt, dass die Kosten der Erstinvestition, sog. Sunk-
costs“458 auf zukünftige Entscheidungen nachwirken459 und für Startups bedeu-
tend sind.460 Bei einem Strategiewechsel im Kontext von „sunk-costs“ steht das 
Gründungsteam emotional vor der Erkenntnis, das gesamte Gründungsvorhaben, 
                                                
449 Vgl. Byrne und Shepherd 2015. 
450 Vg. Baron 2008. 
451 Vgl. Kiesler und Sproull 1982 sowie Grichnik et al. 2010. 
452 Vgl. Schreyögg et al. 2003. 
453 Vgl. Singh 1986, McKinley 1993. 
454 Vgl. McCarthy et al. 1993, Baron 1998.  
455 Vgl. Staw 1981, Staw und Ross 1987, Brockner 1992, McNamara et al. 2002, Shimizu und 
Hitt 2005, Cho und Cohen 1997, Hayward und Shimizu 2006, Burgelman 2002. 
456 Vgl. Cardon et al. 2009 und Ireland et al. 2003.
457 Vgl. Baron 1998, Shepherd 2003, 2005 und 2014. 
458 Vgl. Arrow 2003 und Balmann, 1986, Westfall et al. 2012 zu „Sunk-Costs: Erstinvestition 
können auf Grund der Spezifität weder an ein anderes Unternehmen verkauft noch für neue Unter-
nehmensstrategien genutzt werden und sind bei einer Strategieänderung verloren. 
459 Vgl. Teece et. al. 1997. 
460 Vgl. Groß-Schuler 2002, dass bei Startups versunkene Kosten ca. 80-100% der Investition 
ausmachen.
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ihr Unternehmen zum Scheitern geführt zu haben.461 Der Gründer bezieht die ge-
scheiterte Strategie auf seine Person, weil er die Strategie gewählt und mithin zu 
verantworten hat und mit der Strategie selbst gescheitert ist.462 Diese Angst463
verleitet ihn trotz erkannter kritischer Signale, die eingeschlagene Strategie weiter 
zu verfolgen und so das Startup auf einen sich verengenden Pfad zum Scheitern 
zu führen. Mit aktivitäts-umsetzungsbezogenen Kompetenzen kann der Gründer 
ein Bewusstsein für die Emotionen in seinem Handeln und Entscheiden entwi-
ckeln und die Emotionen zielgerichtet motivierend für seine Ziele nutzen und in 
das Gründungsteam mit Leidenschaft einbringen.
Annahme 8: Fehlende aktivitäts-umsetzungsbezogene Kompetenzen des Gründer-
teams verhindern die Erkennung und zielgerichtete Nutzung von Emotionen, so 
dass Verfestigungen im Lernprozess zum Scheitern führen können. 
Gründer von Startup-Unternehmen sind mit einer Vielzahl von Entscheidungen 
und Informationen konfrontiert, die unter Unsicherheit analysiert, bewertet und 
getroffen werden müssen.464 Auch müssen sich die Gründer in ihren Aufgaben 
und Verantwortungen erst als Entscheidungsteam zusammenfinden und die Rollen 
erlernen.465 Für eine große Anzahl von Entscheidungen bestehen keine bekannten 
Lösungsmechanismen, weil die Produkte auf einer Innovation beruhen, so dass 
Startups ihre Entscheidungen auf Analogien und früher erfolreich angewandte, 
vereinfachte Entscheidungsregeln zurückführen466 (Success-breeds-failure).467
Aufgrund der sich schnell ändernden Umwelt, der Reaktion von Wettbewerbern 
und des innovativen Charakters des Startup-Unternehmens führt die fortwährende 
Anwendung von früher erfolgreichen Annäherungsregeln das Startup auf einen 
selbstverstärkenden Pfad, weil nicht erkannt wird, dass die Regel das Startup nicht 
mehr hinreichend gut auf die sich verändernde Umwelt reagieren lässt und keine 
                                                
461 Vgl. Pierson 2000. 
462 Vgl. Bazerman et al. 1982, Bazerman et al. 1984, Brockner 1992 und Schoorman 1988. 
463 Vgl. Whyte et.al. 1997. 
464 Vgl. Baron 1998, 2008, Freiling 2006. 
465 Vgl. Feldman und Pentland 2003,  Audia et al. 2000, Miller 1994.
466 March und Simon 1958, Cyert und March 1992,  Nelson und Winter 1982, DeNicolis Bragger 
et al. 2003 sowie Barnett und Pontikes 2008. 
467 Vgl. Probst und Raisch 2005 und Mellahi et al. 2002, Leonard-Barton 1992. 
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auf gesicherten Daten beruhenden, analytischen Entscheidungsregeln erlernt wer-
den.468 Mit fachlich-methodischen Kompetenzen gelingt es dem Gründer jedoch, 
nicht nur Problemstellungen und Aufgaben zu bearbeiten, sondern auch seine
Entscheidungsroutinen zu hinterfragen und neue Vorgehensweisen zu erlernen.
Annahme 9: Fehlende fachlich-methodische Kompetenzen der Gründer verhin-
dern die Erkennung und konstruktive Überwindung von zum Scheitern führenden 
Verfestigungen im Lernprozess aufgrund der unveränderten Anwendung früherer 
Entscheidungsroutinen.
Bleibt das Portfoliounternehmen hinter den Erwartungen und Planungen zurück, 
erhöht der Venture-Finanzier einerseits die Kontrolle und implementiert anderer-
seits zusammen mit den Gründern Lösungen.469 Aufgrund der im Vergleich zu 
dem Gründerteam geringeren Branchen- bzw. Technologiekenntnisse kann der 
VC-Finanzier zumeist nicht direkt in das operative Geschäft hineinwirken und 
versucht, mit Hilfe seines Netzwerkes das Startup durch eine personelle Unter-
stützung zurück auf den Erfolgskurs zu bringen.470 Konkret kann dies zum Aus-
tausch eines Gründers als Geschäftsführer durch einen Krisenmanager führen.471
Dieser verfügt zwar über ausgeprägte Kenntnisse im Bereich der Krisenbewälti-
gung und strukturellen Unternehmensentwicklung, die das kurzfristige Überleben 
des Startups sicherstellen, nicht jedoch über branchenspezifische Kompetenzen, 
um die langfristige Entwicklung des Startups zu gewährleisten. Eine Entwicklung, 
die auch zunehmend von den Mitarbeitern und Gründungskollegen wahrgenom-
men wird, so dass die gemeinsame Gründungsvision und Konzeption weiter in 
Frage gestellt wird und weitere Mitarbeiter sich nach interessanten beruflichen 
Perspektiven umschauen und das Startup verlassen. Mit ihnen zusammen verlas-
sen wichtige Kompetenzen das Startup, so das immer weniger Anknüpfungspunk-
te für strategisch notwendiges Lernen in der Unternehmung verbleiben und sich 
ein  selbstverstärkender Krisenmechanismus vollzieht. Das Unternehmen verlernt 
                                                
468 Vgl. Audia et al. 2000, Miller 1994. 
469 Vgl. Casamatta 2003, Tykvova 2004, Maula et al. 2005, Gorman und Sahlman 1989, Rinder-
mann 2004, Kannianinen und Keuschnigg 2001.  
470 Vgl. Gorman und Sahlman 1989, Rindermann 2004, Kannianinen und Keuschnigg 2001.  
471 Vgl. Hambrick und D´Aveni, 1992.
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zunehmend die für den langfristigen strategischen Erfolg nötigen Kompetenzen 
und scheitert entgültig.
Annahme 10: Der Austausch des Gründerteams durch Krisenmanager entzieht 
dem Startup wichtige Kompetenzen, so dass sich das Startup auf dem bisherigen 
Lernpfad verfestigt und endgültig scheitern kann. 
3.2.4 Adaptive Erwartungen 
In verschiedenen empirischen Studien zeigte sich, dass Startups ihr Scheitern auf 
eine unzureichende Markteintrittstrategie zurückführen.472 Adaptive Erwartungen 
bieten einen Ansatz weshalb es den Startups nicht gelingt - vor dem aufgezeigten 
Hintergrund fehlender Kenntnisse für die neuen Märkte - Fehltritte zu korrigie-
ren.473  In neuen Märkten bestehen meist verschiedene Lösungen (Schallplatte, 
CD, DVD)  für einen Kundennutzen (Musikhören, Datenspeicherung) und eine 
Technologie gewinnt ggf. kurzfristig anscheinend einen Vorsprung. Orientiert und 
fokussiert ein Startup nunmehr seine Markteintrittstrategie auf die Erwartung, 
dass sich die Lösung mit dem sich kurzfristig abzeichnenden Vorteil durchsetzen 
wird, so kann hieraus eine nicht zu korrigierende Abhängigkeit entstehen.474 Denn 
andere Marktteilnehmer stellen vergleichbare Überlegungen an, folgen dem Bei-
spiel und so mag sich zunächst tatsächlich ein größerer Vorsprung für diese Tech-
nologie ergeben und das Startup sieht sich bestätigt, fokussiert exploitatives Ler-
nen, um den Markt möglichst schnell und effektiv erschließen zu können und  
investiert weiter in einen wachsenden Markt (Rückkopplung mit Selbstverstär-
kung). 475
Gleichzeitig steigt jedoch auch die Anzahl der in den Markt investierenden Kon-
kurrenten, so dass einerseits eine unerwartete Wettbewerbssituation aufkommen 
und andererseits sich eine alternative Lösung im Schatten der Technologie mit 
dem ursprünglichen Vorteil stark entwickeln und langfristig durchsetzen kann.476
                                                
472 Vgl. Egeln et al. 2010, Cardon et al. 2011, Lussier und Halabi 2010. 
473 Vgl. Ackermann 2001, 2003.  
474 Vgl. Sydow et al. 2009, Schreyögg et al. 2005 und Leibenstein 1950.
475 Vgl. Kulik et al. 2008. 
476 Vgl. Hannan und Caroll 1993.
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Das Startup hat sich jedoch durch das kontinuierliche exploitative Lernen aus-
schließlich Kompetenzen für die anvisierte Lösung aufgebaut und mithin festge-
legt und scheitert nunmehr an der ausgeprägten Wettbewerbssituation in dem 
Zielmarkt sowie fehlenden Flexibilität, um auf andere Marktlösungen mit explora-
tiv aufgebauten Kompetenzen wechseln zu können.
Annahme 11: Adaptive Erwartungen bei der Markteintrittsstrategie können einen 
selbstverstärkenden Prozess des exploitativen Lernens auslösen, wodurch ein 
Startup-Unternehmen exploratives Lernen vernachlässigt, sich verfestigt und Ge-
fahr läuft, nach kurzem Erfolg zu scheitern.
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4 Die Konzeption und qualitative Absicherung der empirischen 
Untersuchung
Das Scheitern von Unternehmen stellt in der Gründungsforschung noch immer 
eine vernachlässigte Disziplin dar.477 Der überwiegende Anteil der Studien wertet 
empirisches Datenmaterial mittels quantitativer oder qualitativer Methoden aus, 
um Gemeinsamkeiten zu finden und aus diesen ohne theoretische Einbindung 
Kausalzusammenhänge zwischen dem Vorliegen dieser Merkmale und dem 
Scheitern von Unternehmen aufzustellen. Ohne theoretische Absicherung der Un-
tersuchung kann jedoch nicht zwischen Symptomen und tasächlichen Ursachen 
unterscheiden werden und kein tiefergehendes Verständnis zum Scheitern von 
Unternehmen erzielt werden: „Grundlegend kann festgestellt werden, dass die 
Befunde lediglich einer Bestandsaufnahme wichtiger Problembereiche entspre-
chen... muss jedoch eine unzureichende Berücksichtigung der Prozessualität der 
Insolvenzentwicklung konstatiert werden. So werden zwar bisweilen vorgelagerte 
Ursachen(-bereiche) benannt, die tiefer liegenden Verursachungszusammenhänge 
– etwa ein entsprechender Mechanismus oder ein Treiber für die Dynamik des 
Insolvenzverlaufs bzw. im Zusammenwirken von Ursachen entstehende Selbst-
verstärkungstendenzen – werden hingegen nicht untersucht.“478 Diese Kritik auf-
greifend und weiter verfolgend setzt diese Arbeit mit einem qualitativen und er-
forschenden Ansatz an, um einerseits die Vielzahl von einzelnen Ursachen zu 
berücksichtigen und andererseits zu untersuchen, wie sie in einem Prozess des 
Scheiterns zusammenwirken.479 
 
4.1 Die Konzeption der Untersuchung zum Scheitern der Startups  
Um die Ursachen, statt nur die Symptome, aufzudecken, muss die Arbeit mithin 
einerseits theoretisch fundiert und andererseits empirisch überprüft werden kön-
nen. Gleichsam muss der Forschungsansatz der beschriebenen Komplexität und 
                                                
477 Vgl. Freiling und Wessels 2011 sowie Freiling und Laudien 2014. 
478 Vgl. Rindfleisch 2011. 
479 Vgl. Gersch et al. 2009 dass der qualitative Forschungsansatz besonders geeignet ist, der evo-
lutorischen Natur der Materie gerecht zu werden.  
Die Konzeption und qualitative Absicherung der empirischen Untersuchung 
89
des prozessualen Verlaufs des Scheiterns gerecht werden und berücksichtigen, 
dass eine Vielzahl von Ursachen in völlig verschiedenen Umweltzuständen und 
Zeitpunkten ihre Wirkung entfalten und zum Scheitern des Startups beitragen 
können.
Für das Ziel, Kausalitäten480 und Ursachen für das sehr komplexe Problem des 
Scheiterns von Startup-Unternehmen zu entwickeln und im Anschluss zu testen, 
wird deshalb ein qualitativer Forschungsansatz gewählt, weil er geeignet ist, neue 
Erkenntnisse für die Verursachung des Scheiterns aufzudecken und nicht darauf 
abzielt, bereits gewonnene vereinfachte und hochgradig abstrahierte Regeln mit 
Hilfe einer quantitativen Untersuchung zu bestätigen oder zu widerlegen.481 „Qua-
litative research can also provide memorable examples of important management 
issues and concepts that enrich the field. Finally, qualitative research has potential 
to rehumanize research and theory by highlighting the human interactions and 
meanings that underlie phenomena and relationships among variables that are 
often addressed in the field.“482 Der qualitative Ansatz ist mithin geeignet, auch 
das menschliche Verhalten und den Entscheidungsprozess im Kontext des hier 
interessierenden selbstverstärkenden Ansatz zu integrieren und dadurch ein tiefe-
res Verständnis zu gewinnen.
Beide Aspekte erscheinen für die Forschungsfrage von Bedeutung zu sein, da ei-
nerseits aus der Vielzahl von möglichen Ursachen die Komplexität des Scheiterns 
von Startup-Unternehmen deutlich wird und andererseits die Individualität und 
Subjektivität in den Kompetenzen sowie möglichen Verfälschungen in den Ent-
scheidungsprozessen berücksichtigt werden können.
Um in den Forschungsansatz gleichsam eine ausreichende und gewichtige qualita-
tive Absicherung zu Grunde zu legen, wird ein iterativer Forschungsansatz be-
nutzt,483 in dem zunächst deduktiv484 aus bestehenden Theorien ein neuer Erklä-
rungsansatz konzipiert und aus diesem Erklärungsannahmen abgeleitet wurden, 
unter die Einzelfälle untergeordnet werden können. Insoweit entsteht keine neue 
                                                
480 Vgl. Gersch 2006 sowie Gioia und Pitre 1990. 
481 Vgl. Flick 1995 jedoch auch kritisch Gephart 2004. 
482 Vgl. Gephart 2004.
483 Vgl. Glaser und Strauss 1967. 
484 Vgl. Meuser und Nagel 1997.
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Kenntnis, lediglich wird eine Annahme an dem Einzelfall getestet und die bereits 
abgeleitete Regel durch den Einzelfall bestätigt oder abgelehnt.
Im Anschluss folgt eine Konfrontation der Annahmen mit empirischen Daten, 
mithin ein induktiver485 Arbeitsschritt: „... it is the intimate connection with empi-
rical reality that permits the development of a testable, relevant, and valid theo-
ry.“486
Die Induktion beschreibt eine zweite Vorgehensweise, bei welcher von den Daten 
des Einzelfalls Erkenntnisse abgeleitet und generalisiert werden, d.h. aus den 
Merkmalsausprägungen eine Regel abgeleitet wird.487 Aus dieser Konfrontation 
der zunächst deduktiv hergeleiteten Regeln mit den neuen aus den Daten der Ein-
zelfälle induktiv gewonnenen Kausalbeziehungen werden die theoretisch abgelei-
teten Annahmen erneut überarbeitet und angepasst.488 In weiteren Untersuchungs-
schritten werden die verbesserten Annahmen kontinuierlich mit empirischen Da-
ten von Einzelfällen konfrontiert und - soweit möglich - weitere Kenntnisse abge-
leitet. Diese iterativ ablaufende Forschungskonzeption wird solange fortgesetzt, 
bis kein Einzelfall neue Erkenntnisse zu Tage bringt.489
Das Vorgehen gewährleistet einerseits eine theoretische Fundierung des abgeleite-
ten Erklärungsansatzes zum Scheitern von Startup-Unternehmen und bietet ande-
rerseits in dem transparent dokumentierten und iterativen Forschungsdesign die 
Möglichkeit, neue Kenntnisse aus den untersuchten Einzelfällen in den Erklä-
rungsansatz zu integrieren, so dass ein wissenschaftlicher Erkenntnisgewinn in 
dem Prozess erwächst.
Die nachfolgende Abbildung fasst die Forschungskonzeption in den einzelnen 
Arbeitsschritten zusammen und spiegelt erklärend neben der Konkretisierung 
auch den Zweck des Vorgehens wieder. Mithin kann transparent nachvollzogen 
werden, wie und mit welchen Schritten die Forschungsfrage beantwortet wird 
sowie wie sich der Erkenntsnisgewinn überprüfen lässt als auch nachvollzogen 
                                                
485 Vgl. Meuser 2011. 
486 Vgl. Glaser und Strauss 1967. 
487 Vgl. Schneider 1997 sowie Gersch et al. 2005.  
488 Vgl. Shepherd und Sutcliffe 2011.
489 vgl. Gersch et al. 2005 sowie Yin 2003.
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werden kann:490
Ausgangssituation Definition der Forschungs-
frage
Theoretische Ableitung von 
Erklärungsannahmen 
Fokussierung der Arbeit 
Theoretische Fundierung der Fallstudie 
Fallauswahl Aus der Theorie abgeleitet Fokuswahrung: Startups sind kontrastie-
rende Unternehmen und nicht repräsentativ  
Handwerkszeug Interviews mit Finanzier 
und Entrepreneur 
Experteninterview 
Inhaltsanalyse der Verträge 
Triangulation fördert die Fundierung der 
Theorie 
Einordnung der Ergebnisse 
Synergien bei der Datenerhebung 
Feldarbeit Iterative Datenanalyse und 
Theorieanpassung
Beschleunigung des Prozesses der Theo-
rieentwicklung
Datenanalyse Fallbezogene Analyse 
Fallübergreifende Analyse 
Erarbeitung tiefergehender Erkenntnisse 
Anpassung der 
Hypothesen
Iterativer Prozess zwischen 
Daten und Theorieannah-
men
Fokussierte Konstruktdefinition, 
Validität und Messbarkeit 
Konfrontation
m.d. Literatur 
Gleichlautende Literatur 
Widersprechende Literatur 
Hebt den Theorielevel und erhöht die Ge-
neralisierbarkeit
Prozessende Letzte Fallstudie Liefert keine neuen Erkenntnisse 
Tab.3: Das Forschungsvorgehen mit der Fallstudie, eigene Darstellung 
4.2 Die Experteninterviews 
Zur Absicherung der theoretisch und empirisch fundierten Annahmen zu der un-
terschiedlichen Entwicklung von Startup-Unternehmen im Portfolio von Venture-
Capital Gesellschaften wurden Experteninterviews durchgeführt. Hierdurch wurde 
                                                
490 Vgl. Gephart 2004. 
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eine Prüfung vollzogen, ob ggf. weitere Aspekte für das Scheitern der Startup 
Unternehmen von Bedeutung sind und ferner konnten die Aussagen in den Inter-
views kontrolliert und eingeordnet werden.491
Die Auswahl der Experten erfolgte nach den aus der Forschungsfrage abgeleiteten 
Kriterien einer langjährigen aktiven Marktpräsenz492 und Fondsgröße493. Die Ar-
beit untersucht die unterschiedliche Entwicklung der Start-up Unternehmen und 
evtl. Verfestigungen in den einzelnen Unternehmensphasen, so dass diese auch 
von dem Experten und seinem Fonds mehrfach miterlebt werden müssen, damit er 
sich als  Experte qualifizieren kann. Für Deutschland reduzierten diese beiden 
Kriterien die Auswahl auf sechs Investmentfonds, die alle für ein Interview ge-
wonnen werden konnten. Alle sechs Experten verfügen über langjährige (mindes-
tens 20 Jahre) Erfahrung in der aktiven Entscheidung über neue Beteiligungen, 
deren aktive Betreuung als Portfoliogesellschaft, die verschiedenen Entwicklungs-
richtungen der Beteiligung als auch über die Entscheidung der Veräußerung des 
Investments. Mithin kann einerseits ausgeschlossen werden, dass kurzfristige oder 
einmalige Aspekte bzw. Eindrücke494 überbetont werden und andererseits können 
die Ergebnisse der narrativen Interviews auch in die Entwicklung der Venture-
Capital Branche eingeordnet werden.
Die Interviews wurden als narratives Interview, unter der Leitfrage, was erfolgrei-
che von weniger erfolgreichen Startup-Unternehmen in dem jeweiligen Fonds-
portfolio unterscheidet, durchgeführt. Die Investmentmanager antworteten mithin 
aus ihrer eigenen Perspektive und erhoben jene Aspekte zum Thema, die für sie 
die größte Relevanz haben.495
In einem zweiten Teil desselben Interviews konnten die Erkenntnisse dahingehend 
vertieft werden, dass einerseits durch Rückfragen ein gesichertes Verständnis für 
                                                
491 Vgl. Gersch et al. 2005.  
492 Alle sechs Experten sind für einen Fonds tätig, der bereits mehr als 20 Jahre in dem Venture-
Capital Markt aktiv tätig ist, d.h. bis heute auch nach dem Neuen Markt Szenario noch immer 
aktiv neue Beteiligungen eingeht und veräußert. 
493 Die sechs Fonds verfügen über ein ausreichendes Finanzierungsvolumen, um Startups von der 
Seed-, über die Startup- bis zur Wachstumsphase finanzieren und entwickeln zu können.
494 Der Zusammenbruch des „Neuen-Marktes“ als Börsensegment führte z. B. über Jahre hinweg 
dazu, dass junge oder neue Venture-Capital Fonds die weitere Entwicklung unter dem Blickwinkel 
dieses Ereignisses sahen.
495 Vgl. Hermanns 1992, Flick et al. 2012 sowie Mayring 2010.
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die Aussagen der Investmentmanager gewonnen496 und andererseits die abgeleite-
ten Annahmen auf ihre Relevanz hin getestet497 werden konnten.498 Es zeigte sich, 
dass die Venture-Capital Branche aufgrund der geringen Größe in Deutschland 
Informationen bzgl. der eigenen Portfolioentwicklung sowie auch im Hinblick auf 
die individuelle Entwicklung der Portfoliogesellschaften sehr zurückhaltend teilt. 
Mit Hilfe des narrativen Interviewstils, der Zusage, die Ergebnisse zu anonymisie-
ren, und des persönlichen Vorsprechens gelang es, das Vertrauen der Fondsgesell-
schaften zu gewinnen. In den Interviews zeigten die Experten keine Ansätze für 
verzerrte, schützende oder ausweichend bzw. zögerlich vorgetragene Antworten, 
sondern sprachen offen über die Schwierigkeiten, Herausforderungen und auch 
eigenen Fehler in der Auswahl, Entwicklung und Veräußerung von Portfolioge-
sellschaften. Es gilt für die Beantwortung der Forschungsfrage hervorzuheben, 
dass die Interviewpartner unbeeinflusst und authentisch sowohl im narrativen In-
terviewteil Auskunft gaben und auch die entwickelten und kontrollierten Thesen 
in dem zweiten Interviewteil an ihrer Erfahrung bewerteten.
4.3 Der Fallstudienansatz 
Für die Umsetzung des Forschungsansatzes wird zu dem Ziel des Erkenntnisge-
winns die Methode der Fallstudie gewählt:499 „This research approach is especial-
ly appropriate in new topic areas. The resultant theory is often novel, testable, and 
empirically valid“.500 Mit dieser Wahl kann jeder Einzelfall detailliert untersucht 
und in seiner Komplexität aus Umwelt, Unternehmenskompetenzen, Geschäfts-
modell und Entscheidungsfindung analysiert und ausgewertet werden.501
Die Fallauswahl ist bei diesem Ansatz auf drei Ebenen502 bedeutend und leitet 
sich aus der Forschungsarbeit, vorliegend der Gewinnung neuer Erklärungsansät-
ze, ab: „The cases may be chosen to replicate previous cases or extend emergent 
                                                
496 Vgl. Mayring 2010 und Flick et al. 2012. 
497 Vgl. Mayring 2010 und Flick et al. 2012.  
498 Vgl. Anhang 2 in dem der Leitfaden zum Experteninterview abgedruckt ist. 
499 Vgl. Eisenhardt und Jeffrey 2000. 
500 Vgl. Eisenhardt 1989. 
501 Vgl. Freiling und Wessels, 2011. 
502 Vgl. zu weiteren Details Flick et al. 2012.
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theory, or they may be chosen to fill theoretical categories and provide examples 
of polar types.“503
1. Datenerhebungsebene: Fallauswahl und Fallgruppenauswahl 
2. Dateninterpretation: Materialauswahl und Auswahl im Material 
3. Ergebnisdarstellung: Materialpräsentation 
Um sich bereits auf der Ebene der Fallstudie der Kritik von Willkür zu erwehren, 
gilt es, einerseits Kriterien für die Fallauswahl an Hand der Forschungsfrage abzu-
leiten und andererseits den Prozess transparent darzustellen, damit andere For-
scher zu ähnlichen Ergebnissen kommen können, wenn sie die Fallstudie wieder-
holen möchten.504
Im Fokus der Erklärung stehen scheiternde Startup-Unternehmen. Bisherige Un-
tersuchungen zeigten eine große Schwierigkeit, gescheiterte Unternehmen und 
deren Entscheider (Stigmatisierung)505 sowie Finanziers im Nachgang des Schei-
terns identifizieren oder gar befragen zu können, so dass gescheiterte Gründer nur 
sehr schwer für Interviews zugänglich sind und andererseits im Nachgang der 
Erfahrung diese im Verlauf der Zeit verklärt darstellen.506
Beiden Aspekten trägt der Forschungsansatz Rechnung, indem er das Scheitern 
umfassender definiert und schnellwachsende Gründungsunternehmen fokussiert, 
die mit Risikokapital finanziert werden. Dieser Ansatz wird gewählt, um über die 
weite Definition des Scheiterns das Problem der Stigmatisierung aufzuheben und 
somit ausreichend Startups für eine Untersuchung zu gewinnen. Gleichzeitig er-
laubt dieser Ansatz für eine Fallstudie, das zu untersuchende Startup aus verschie-
denen Blickwinkeln zu analysieren und derart eine ggf. verklärte Darstellung des 
Entrepreneurs oder Finanziers in seinem Interview zu erkennen.
Die Fallstudie konzentriert sich auf einen speziellen Teil der Unternehmensgrün-
dungen und schließt eine Vielzahl anderer Gründungen, insbesondere die klassi-
schen Existenzgründer, von der Analyse aus. Dies ist aber keine willkürliche in-
transparente Entscheidung, sondern aus der Forschungsfrage abgeleitet und dieser 
geschuldet, nämlich Unternehmen zu untersuchen, die ausgewählt und finanziert 
                                                
503 Vgl. Eisenhardt 1989 zur Fallauswahl bei qualitativen Untersuchungen in Abgrenzug zur 
statistischen Repräsentiertheit bei quantitativen Untersuchungen.  
504 Vgl. Gephart 2004. 
505 Vgl. Simmons et al. 2013.
506 Vgl. Freiling und Wessels 2011, Byrne und Shepherd 2015.
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wurden, um den vollständigen Entwicklungsprozess von der Seed507-, über die 
Startup- bis zur Wachstumsphase zu durchlaufen, um die unterschiedliche Ent-
wicklung analysieren zu können. Ziel ist es: „...die Typik des untersuchten Ge-
genstandes zu bestimmen und dadurch die Übertragbarkeit auf andere, ähnliche 
Gegenstände zu gewährleisten.“508 Mithin gilt es, den Fall möglichst in seinen 
verschiedenen Ausprägungen zu erfassen und so Kriterien für die Auswahl der 
einzelnen Elemente der Stichprobe zu definieren. Hierzu wurden in früheren Aus-
arbeitungen bereits verschiedene Techniken entwickelt und beschrieben, so z.B. 
die Stichprobe aus möglichst extremen, typischen bis hin zu kritischen Fällen zu 
wählen.509
Die Forschungsfrage untersucht die Unternehmensentwicklung im Hinblick auf 
den Erfolg bzw. Misserfolg, so ist das Erfolgskriterium auch als das zentrale Kri-
terium bei der Auswahl der Stichprobe im Rahmen der Fallstudie zu berücksichti-
gen. In Erinnerung der bereits getroffenen Definition von Scheitern510 und Erfolg 
für die Beantwortung der Forschungsfrage,511 unter Rückgriff auf die subjektive 
Beurteilung des Finanziers, wird die Auswahl der Stichprobe nicht von dem For-
scher selbst (Vermeidung einer willkürlichen Auswahl), sondern von dem Inves-
tor vorgenommen. Er wählt die Unternehmungen nach dem Kriterium aus, in wie 
weit das Unternehmen die Erwartungen des Investors im Hinblick auf das Wachs-
tum und der Unternehmensbewertung erfüllen konnte. Die Auswahl der Unter-
nehmen erfolgt durch kontrastierende Fälle nach dem Prinzip von Patton512 und 
umfasst typische Unternehmen des Investmentportfolios, mithin sehr erfolgreiche, 
mittel erfolgreiche und eben auch wenig erfolgreiche Unternehmen.513 Die Unter-
nehmensauswahl erfolgt nach einem aus der Forschungsfrage abgeleiteten Krite-
rium und andererseits hinreichend offen, um bei evtl. neu auftretenden Erkennt-
nissen weitere Unternehmen auswählen und befragen zu können.514 Der Prozess, 
zusätzliche Unternehmen im Rahmen der Fallstudie zu befragen, wird abgebro-
                                                
507 Vgl. zur Definition der einzelnen Phasen: Freiling 2006.
508 Vgl. Hartley 1994. 
509 Vgl. Patton 1990. 
510 Vgl. Abschnitt 2.1. dieser Arbeit, S. 16.  
511 Vgl. Abschnitt 2.1. dieser Arbeit, S. 18. 
512 Vgl. detaillierte Darstellungen in Patton 1990. 
513 Vgl. Collier et al. 2004, George und Bennett 2005, Eisenhardt 1989.
514 Vgl. zu weiterführenden Details der Stichprobenauswahl in einer qualitativen Fallstudie: Flick 
et al. 2012. 
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chen, wenn zusätzliche Unternehmen lediglich zu einer Bestätigung der bereits 
gewonnenen Erkenntnisse führen, jedoch keine neuen Aspekte zu Tage treten515.
Für jedes Unternehmen der Fallstudie wird jeweils ein Interview mit dem Invest-
mentmanager und einem Gründungsmitglied geführt und zusätzlich der Business-
plan, das Investmentproposal, der Finanzierungsvertrag und der Bericht des letz-
ten Boardmeetings analysiert.
Die Analyse der schriftlichen Unterlagen ermöglicht, für jedes Unternehmen der 
Fallstudie die zeitliche Entwicklung zu untersuchen, da sowohl die Interviews als 
auch die schriftlichen Unterlagen des Startups und des Investmentmanagers Er-
kenntnisse zu verschiedenen Zeitpunkten und aus verschiedenen Perspektiven 
liefern, so dass ein Teil der zeitlichen Unternehmensentwicklung nachverfolgt und 
analysiert werden kann.516 Es erscheint aussichtsreich, Erkenntnisse über das aus-
lösende Moment und den selbstverstärkenden Mechanismus aus dem nachfolgend 
zusammengefassten Forschungsansatz zu gewinnen:517
Abb.12: Eigene Darstellung zur Umsetzung des Erkenntnisprozesses.
In der obigen Darstellung wird komprimiert zusammengefasst, wie für jedes Start-
up in einer fallbezogenen Datenauswertung die Erkenntnisse über die Unterneh-
                                                
515 Vgl. Eisenhardt 1989. 
516 Vgl. Flick et al. 2012. 
517 Vgl. Bennet et. al. 2006, sowie Mahoney 2000.
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mensentwicklung ermittelt werden518 und dann in einer fallübegreifenden Analy-
se519 zur Kontrolle und Kategorisierung einbezogen werden. Dies erscheint be-
sonders aufschlussreich, da jedes analysierte Unternehmen Bestandteil im Portfo-
lio desselben Finanziers ist, einer gleichartigen Prüfung und Betreuung unterzo-
gen wurde und sich vor diesem Hintergrund trotzdem im nachfolgenden Zeitver-
lauf anders entwickelte. In der Abbildung wird deutlich, dass die Daten zu ver-
schiedenen Zeitpunkten und aus unterschiedlichen Perspektiven einbezogen wer-
den und mithin zur Kontrolle der jeweils anderen Daten geeignet sind. So erstellt 
zunächst das Gründerteam eine Unternehmenspräsentation, die der Finanzier liest 
und daraufhin sein Investmentproposal erstellt und für jedes Portfoliounternehmen 
im Anschluss einen Finanzierungsvertrag abschließt. Diese Datenquellen werden 
chronologisch nacheinander erstellt und spiegeln die jeweilige Entscheidungssitu-
ation in der Vorgründungsphase aus dem damaligen Blickwinkel wieder. Die In-
terviews des Gründers und des Finanziers beschreiben eine subjektive rückbli-
ckende Darstellung über die Unternehmensentwicklung und können mit den 
schriftlichen Unterlagen kontrolliert werden. Die Daten aus den Experteninter-
views sind eine allgemeine Beschreibung zum Scheitern von Startups und dienen 
der Einordnung der speziellen und individuellen Interviewdaten.520 Die aus die-
sem kontinuierlichen Prozess abgeleiteten Erkenntnisse stellen das empirische 
Ergebnis der Untersuchung dar und dienen der Konfrontation der theoretisch aus 
der Literatur abgeleiteten Erklärungsannahmen, die dann erneut anzupassen sind.
4.3.1 Das narrative Interview 
Konkret wird eine Kombination aus narrativen und halbstandardisierten Inter-
views jeweils mit einem Investmentmanager und einem Gründungsmitglied 
durchgeführt. Im Vordergrund und Fokus steht der narrative Teil des Interviews, 
damit die befragte Person möglichst unbeeinflusst aus eigener Sicht die Entwick-
lung des Startups beschreiben kann.521 Es muss das Ziel sein, dass der Befragte 
selbst die Schwerpunkte wählen kann, offen die aus seiner Sicht kritischen Ent-
                                                
518 Vgl. Abott 1988. 
519 Vgl. Yin 2003. 
520 Vgl. Flick 1987, 1990, Denzin 1970, 1989.
521 Vgl. Hermanns 1992.
Die Konzeption und qualitative Absicherung der empirischen Untersuchung 
98
scheidungs- und Entwicklungsmomente aufzeigt und die dafür verantwortlichen 
Erklärungen und Ursachen nennt.522 „Hierbei fungiert das Erzählen als sprachli-
cher Modus, aus Erlebnissen intersubjektiv kommunizierbare und reflektierbare 
Erfahrungen und Erwartungen zu formen, denn in Erzählungen entwerfen, artiku-
lieren und gestalten Erzählende ihre Welt, indem sie Geschehenes zeitlich ord-
nen.“523 Mithin ist der narrative Interviewansatz gerade dann von großer Bedeu-
tung, wenn – wie in der Forschungsfrage – bedeutungsstrukturierte Zeitzusam-
menhänge entworfen und Prozesse nachgezeichnet werden sollen, in denen wech-
selseitige Beziehungen zwischen Vergangenheit, Gegenwart und Zukunft beste-
hen.524 Denn in Erzählungen versehen Menschen frühere Handlungen als Erinne-
rungshandlungen mit Intentionen, Motiven und Gründen sowie Zwecken.525 Ge-
rade Startups in der hier verwendeten Definition unterliegen schnellen Verände-
rungen, Anpassungen und einer Vielzahl kausaler Variablen, die den Entwick-
lungsprozess zusammen ausprägen, so dass ein narratives Interview geeignet er-
scheint, direkt von den verantwortlichen Entscheidern die tatsächlich relevanten 
Ursachen benannt zu bekommen. Eine Narration bezeichnet auch eine Geschichte 
im Verständnis von Gesamtheit bestimmter Geschehnisse, den Übergang von ei-
nem Ausgangs- zu einem Endzustand und den dabei überwundenen Hindernissen 
bzw. Krisen.526 Der Interviewer hält sich weitestgehend zurück, um den Inter-
viewten nicht mit Zwischenfragen zu beeinflussen.
Das narrative Interview wird mit den aus den theoretischen Annahmen abgeleite-
ten Kernfragen als halbstandardisiertes Interview beendet. Ziel ist es einerseits, 
unklar gebliebene Erzählpassagen aus den freien Erzählungen zu konkretisieren 
und ein mit dem Interviewten übereinstimmendes Verständnis zu erlangen sowie 
andererseits gezielt die für die theoretisch abgeleiteten Annahmen bedeutenden 
Punkte abzuprüfen. Durch diesen zweigleisigen Interviewstil, in dem der Befragte 
zuerst eigenständig über die Entwicklung des Startups berichtet, zielt der Inter-
viewer auf die Gewinnung von neuen unbeeinflussten Erkenntnissen ab. Erst mit 
dem im zweiten Teil durchzuführenden geleiteten Interview wird der Erhalt von 
                                                
522 Vgl. Flick et al. 1995. 
523 Vgl. Straub 2010. 
524 Vgl. Rüsen 2001.
525 Vgl. Straub 2010. 
526 Vgl. Straub 2010.
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Informationen zu den aufgestellten Thesen abgesichert, gleichsam unter Berück-
sichtigung, ob sie der Gründer im ersten Teil selbst angesprochen hat und mithin 
für bedeutend hielt oder nicht.
Die Reihenfolge, in der sowohl der Venture-Capitalist als auch der Entrepreneur 
befragt werden, verbleibt ohne Auswirkung auf den Erkenntnisgewinn, da die 
befragten Personen von einander getrennt jeweils ein narratives Interview führen 
und in ihren Erzählungen von den Erlebnissen selbst berichten. Ferner bekommen 
beide im Nachfrageteil dieselben unveränderten halbstandardisierten Fragen ge-
stellt, so dass die jeweiligen Antworten des Vertragspartners ohne Auswirkung 
bleiben. Eine Zusammenführung erfolgt erst in der Datenanalyse, in der beide 
Interviews und ihre Ergebnisse gegenüber gestellt werden.
Hierzu wird jedes aufgezeichnete Interview mittels eines standardisierten und für 
alle Interviews gleichen Prozess transkripiert und in eine Schriftform gebracht, so 
dass die gesprochenen Erzählungen analysiert werden können.527
In einem ersten Analyseschritt wird das transkripierte Interview auf seine Struk-
tur528 hin untersucht. Bestehen Verknüpfungen, Beziehungen sowie verschiedene 
Erzählstränge (reine Erzählpassagen und beschreibende und argumentierende 
Teilsegmente) oder Zeitebenen, so können auch Wende- sowie Höhepunkte in der 
Unternehmensentwicklung erkannt und deren Verursachung identifiziert werden.
In dem zweiten Analyseschritt gilt es, eine thematische Analyse der Interviewda-
ten vorzunehmen und das Interview hinsichtlich der Forschungsfrage zu interpre-
tieren.529 Hierzu wird eine analytische Abstraktion angewandt, die auf das Erken-
nen der Erzählung zu Grunde liegenden Prozessstrukturen der Unternehmensent-
wicklung abzielt. Aus den Interviewdaten werden die Wissensbestände und Ei-
gentheorien der Erzählenden aufgegriffen und aus den theoretisch abgeleiteten 
Hypothesen kontrastiert, um daraus ein theoretisches Modell aufzubauen.530
Neben den Daten aus den Interviews werden die schriftlichen Unterlagen mit ei-
ner Inhaltsanalyse aufgearbeitet und analysiert. In diesem Arbeitsschritt wird ein 
                                                
527 Vgl. Gubrium und Holstein 2009. 
528 Vgl. Fludernik 2006 zu einer strukturellen Analyse mittels der Erzähltextanalysen  
529 Vgl. Mayring 2010, Boje 2001, Simons 1989.
530 Vgl. Schütze 1987. 
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zweigleisiges Triangulationsziel531 verfolgt, denn einerseits dienen die Daten als 
Qualitäts-, Entscheidungs- und Bewertungsmaßstab für die gewonnenen Inter-
viewdaten und andererseits dient die Analyse der Darstellung und Berücksichti-
gung des zeitlichen prozessualen Verlaufs des einzelnen Falls. 
4.3.2 Die Analyse der schriftlichen Unterlagen
Bevor das weitere Vorgehen detailliert dargestellt werden kann, gilt es zunächst 
darzustellen, ob und in welcher Art der Businessplan, die Quartalsberichte und der 
Finanzierungsvertrag geeignet sind, die aufgeworfenen Forschungsfragen zu  un-
tersuchen. Es gilt festzuhalten, dass es sich um Unterlagen handelt,  die nicht für 
den Untersuchungszweck, nämlich die wissenschaftliche Untersuchung von Star-
tups, erstellt wurden.532 Ob und in welcher Hinsicht die Unterlagen als Doku-
mentgrundlage eine geeignete Informationsquelle darstellen und geeignet sind, die 
Forschungsfrage zu beantworten und andererseits die geplante qualitative Inhalts-
analyse eine geeignete Auswertungs- und Analysemethode darstellt, soll kurz be-
schrieben werden. Hierzu sind mehrere Aspekte von Interesse und Bedeutung, 
nämlich einerseits wer z.B. die Unternehmenspräsentation erstellt hat, mit welcher 
Intention bzw. Zielsetzung und andererseits zu welchem Zeitpunkt sie erstellt 
wurde. Nur aus dem Verständnis dieser Aspekte lassen sich die in den Unterlagen  
enthaltenen Informationen, Darstellungen und Bewertungen analysieren und in-
terpretieren.533
4.3.2.1 Der Businessplan 
Ein Businessplan534 wird in ganz überwiegender Mehrzahl für externe Zwecke,535
nämlich die Teilnahme an Gründerwettbewerben bzw. der Gewinnung eines Kapi-
talgebers verfasst und geschrieben.536 Deren Informationsbedürfnisse und Blick-
                                                
531 Vgl. Flick 1987, 1990.
532 Vgl. Atteslander 1969 oder auch Mayntz et al. 1974.
533 Vgl. Mayring 2009. 
534 Vgl. Ripsas et al. 2008 zur Definition und ausführlichen Darstellung, Gliederung des Busi-
nessplans.
535 Vgl. Witt 2004 zu der internen Funktion des Businessplans u.a. das eigene Gründungsvorha-
ben  konsequent zu durchdenken und die angeführten Daten und Informationen auch zu validieren. 
536 Vgl. Hering und Vincenti 2005. 
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winkel der Interpretation bestimmen die Inhalte und die Darstellung der Unter-
nehmung in der Unterlage, wie es z.B. an der unterschiedlichen Bewertung ver-
schiedener Finanziers (Banken und VC-Finanzier) deutlich wird.537 Die Business-
planung bindet mit der Finanzierungs- und Strategieentscheidung das Grün-
dungsteam langfristig,538 allerdings wird in der Literatur der Nutzen der Business-
planung kontrovers diskutiert.539 Diese kontroverse Diskussion aufgreifend, er-
scheint es interssant, Ansatzpunkte für die Verursachung des Scheiterns von Star-
tup-Unternehmen in der Businessplanung zu untersuchen und den Businessplan 
als Untersuchungsgrundlage mit einzubeziehen.540 In der nachfolgenden Abbil-
dung wird ein Überblick über die Inhalte und Gliederung des Businessplans gege-
ben, wie er sich aus den Informationsbedürfnissen der Kapitalgeber abgeleitet 
hat:541
???????????????????????
??????????????? ?????????
???????????????????
?????????????????
?????????
??????????????????????????
????????????? ?????????????????????
?????????? ??????????? ????????????????????
?????????????????? ????????????????????????
??????????? ??????????? ???????????????????
???????? ??????
Tab.4: Aufbauelemente des Business-Plans.542
Hieraus lassen sich bereits mögliche Ansatzpunkte für die Untersuchung der For-
schungsfrage mit dem Businessplan erkennen, jedoch gilt es für eine objektive 
Interpretation der Inhalte zunächst aufzuzeigen, dass sie mit dem Ziel verfasst 
wurden, eine Venture-Capital Finanzierung zu bekommen. Denn nur in diesem 
Wissen können die Abschnitte interpretiert werden und gleichzeitig als Kontroll-
medium für die durchgeführten Interviews dienen. Deshalb werden unter Bezug 
                                                
537 Vgl. Faltin und Ripsas 2011, Struck 1990, Timmons 1994. 
538 vgl. Freiling 2006. 
539 Vgl. Hisrich et al. 2005 und Timmons und Spinelli 2007 für einen positiven Zusammenhang 
und Bhidé 2003, Lange et al. 2007, Honig und Karlsson 2004 für eine Kritik der Businessplanung 
wegen einer sich zu schnell verändernden Umwelt.  
540 Vgl. Chwolka und Raith 2012, Gruber et al. 2008, Lange et al. 2007 für eine Analyse des 
Nutzens der Businessplanung.
541 Vgl. Faltin und Ripsas 2011, Struck 1990, Timmons 1994.
542 Vgl. Freiling 2006. 
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auf das bereits einleitend beschriebene „Geschäftsmodell“543 des VC seine Sicht-
weise bei der Interpretation der BP kurz dargestellt: 
• Die VC-Gesellschaften verfügen über einen begrenzten zeitlichen Rahmen 
und lesen die eingereichten Präsentationen unter dem Fokus eines selbst 
entwickelten Selektionsmechanismus aus dem Blickwinkel verschiedener 
Analysekriterien.
• Die VC-Gesellschaften haben sich auf bestimmte Finanzierungsphasen 
bzw. Branchen spezialisiert.544 Derart haben sie eigene Kompetenzen zur 
Steuerung und Auswahl der Startup-Unternehmen entwickelt sowie ein 
Netzwerk von Kooperationspartnern zusammengestellt.
• Die VC-Gesellschaften verfügen hinsichtlich der Technologie und des Ge-
schäftsmodells trotz der Spezialisierung und des Netzwerkes über einen 
Informationsnachteil gegenüber dem Gründerteam, aber hinsichtlich der 
Vertragsgestaltung und des Gründungsprozesses einen Erfahrungsvor-
sprung und Informationsvorteil. 
Die schriftliche Darstellung der Entstehungsgeschichte, der Motivation und der 
Vision für die Gründung des Startups bietet einen ersten Ansatz, kognitive Aspek-
te im Entscheidungsprozess der Gründer zu überprüfen.545 Neben der Historie 
vereint dieser Punkt mithin die Leitlinien der unternehmerischen Entscheidung 
und beschreibt, wie das Unternehmen selbst seine Entscheidungsregeln definiert 
und lernen möchte.546 In der Analyse dieses Aspektes können sich interessante 
Ansatzpunkte für evtl. verfestigte Entscheidungsregeln, verzerrte Wahrnehmun-
gen und die Art und Weise der offenen Lernkultur im Unternehmen ergeben.
Anhand der Beschreibung des Marktes und Wettbewerbes im Businessplan kön-
nen die Markt- und Wettbewerbskenntnisse, die Marktfähigkeiten (Identifikation 
von Zielkunden, die Erzielung von Kaufabschlüssen) und die Entscheidungsrouti-
nen analysiert werden.
                                                
543 Vgl. Beschreibung der Venture-Capital Unternehmung Abschnitt 2.1, S 15. 
544 Vgl. Weitnauer 2007. 
545 Vgl. Defintion nach Lombriser und Abplanalp 1998.
546 Vgl. Brinkmann et al. 2010 zum Lernen im Rahmen der Businessplanung für den Gründungs-
erfolg.
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Unter dem Oberbegriff „Potenzialsituation“ werden die Ressourcen des Startups 
im Hinblick auf die geplante erfolgreiche Entwicklung dargestellt und können im 
Rahmen der Forschunsgfrage untersucht werden,  ob das Startup über alle nötigen 
Produktionsfaktoren (Patente, Rechte, Rohstoffe und Produktionsmittel) und aus-
reichend kompetente und erfahrene Gründungsmitglieder verfügt.
An Hand der Beschreibungen unter dem Begriff „Organisation und Führung“ 
können Verantwortlichkeiten im Unternehmen, die Unternehmensorganisation 
und die Prozesse im Unternehmen auf die Verursachung des Scheiterns hin unter-
sucht werden. Für die Forschunsgfrage ist von Bedeutung, ob ein dominantes 
Gründerteam in seiner Entwicklung stets nach denselben früheren Entscheidungs-
regeln vorgeht bzw. neue Regeln implementiert. Abschließend gilt es, die Unter-
nehmensorganisation im Hinblick auf die absorptive Kapazität hin zu untersu-
chen, da aus ihr heraus die Lernfähigkeit der Unternehmung abgeleitet werden 
kann bzw. von ihr beeinflusst wird.
An Hand der Darstellung und Berechnungen im Bereich „Finanzierungskonzepti-
on“ als auch der zeitlichen Planung im Schlussteil können die Planungs- und Con-
trollingkenntnisse sowie Kompetenzen analysiert werden, wobei ein kritischer 
Punkt auf die Methoden und das Vorgehen zu legen ist547.
4.3.2.2 Der Beteiligungsvertrag 
Der Beteiligungsvertrag ist in dem Kontext dieser Forschungsarbeit als Oberbe-
griff für alle formalen Vertragsregelungen zwischen VC und Startup zu verstehen, 
die im Rahmen der Beteiligung zwischen Venture-Capital Gesellschaft und Grün-
derteam getroffen werden. Ohne Rücksicht auf gesetzliche bzw. vertragliche 
Formvorschriften sollen mithin alle formalen Absprachen unter dem Beteili-
gungsvertrag zusammengefasst werden, auch wenn diese im Einzelfall in einer 
Gesellschaftervereinbarung und einem Finanzierungsvertrag aufgeschlüsselt 
sind.548 Dieses Vorgehen bietet sich für diese Arbeit an, weil es nicht so sehr um 
die gesetzliche Vorgabe als um die tatsächlichen Vertragsbestimmungen geht, die 
                                                
547 Vgl. Brinkmann et al. 2010.
548 Vgl. Weitnauer 2007. 
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nämlich im Anschluss die Motivation, die Zusammenarbeit und die Entscheidun-
gen beider Seiten beeinflussen.
Die Zusammenarbeit zwischen Venture-Capital Finanzier und Gründerteam ist in 
vieler Hinsicht von Unsicherheit, unvollständigen Informationen bzgl. der zukünf-
tigen Entwicklung als auch von Informationsasymmetrien geprägt. Sicherlich ver-
fügt das Gründungsteam über umfangreichere technische, aber der Venture-
Capitalist über bessere vertragliche Kenntnisse sowie Erfahrung bzgl. der Ent-
wicklung von Startups. Der Erfolg hängt mithin von der Überwindung der Infor-
mationsasymmetrien ab und gleichzeitig von einer effektiven Zusamenarbeit zwi-
schen beiden Parteien. Ferner muss es das Ziel sein, dass weder der Venture-
Capitalist noch das Gründerteam549 frühzeitig das gemeinsame Projekt verlassen. 
Hierzu werden eine Vielzahl von Vertragsbestandteilen entwickelt, die einerseits 
den Gründer zu aufrichtiger, zeitnaher Information motivieren sollen und anderer-
seits dem Venture-Finanzier die Kontrolle (inkl. Entlassung von Gründern aus der 
operativen Führungsebene) und den Verkauf seiner Beteiligung ermöglichen, oh-
ne dass das Gründerteam seine Unabhängigkeit verliert.550 Es darf nicht übersehen 
werden, dass Beteiligungsverträge stets individuell verhandelt und angepasst wer-
den, andererseits zeigt die Praxis aber auch, dass in den Finanzierungsverträgen 
die obigen Vertragsbestandteile in ggf. abgewandelter Konkretisierung immer 
wieder Anwendung finden.551
Die umfangreichen Informations- und Kontrollrechte der VC-Gesellschaft bergen 
das Risiko, dass dem Gründerteam die nötigen Anreize für die vollständige Leis-
tungsfähigkeit fehlen und sie sich eher als Angestellte denn als engagierte Grün-
der verhalten. Dies gilt insbesondere auch aufgrund von Liquiditätspräferenzen zu 
Gunsten des Investors, die dazu führen können, dass ggf. nur die VC-Gesellschaft 
bei einer Veräußerung oder einem IPO eine stattliche Rendite erzielen kann und 
das Gründerteam trotz erfolgreichem Verkauf und harter Arbeit nicht entspre-
chend entlohnt wird. Weil diese Aspekte eine wichtige Rolle für das Verhalten 
                                                
549 Vgl. Gedajlovic et al. 2013, Rauch und Rijsdijk 2013, Lussier und Halabi 2010, Marom und 
Lussier 2014. 
550 Vgl. Weitnauer 2007 zu einer umfangreichen Beschreibung der üblichen Kontroll-, Finanzie-
rungs-, Garantie sowie Informationsklauseln sowie Winkler 2004 zu Bonus/Malus Regelungen in 
der Bewertung der Beteiligung.
551 vgl. Weitnauer 2007.
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des Startup-Teams spielen und in dem Finanzierungsvertrag geregelt werden, er 
mithin die Zusammenarbeit zwischen Gründer und dem Finanzier beeinflusst, 
kann der Beteiligungsvertrag wichtige Ansätze für die Verursachung einer Verfes-
tigung bzw. eines selbstverstärkenden Mechanismus in dem Startup als auch für 
das Scheitern desselben bieten. Es ist wichtig, den Vertrag in der Analyse des 
Verhaltens der Gründer als auch für die Entwicklung des Startups zu berücksich-
tigen und zu analysieren. Dass der Vertrag nicht explizit für diese Untersuchung 
als Unterlage erstellt wurde, mindert seinen Erkenntniswert jedoch nicht, denn 
beide Parteien haben den Vertrag verhandelt und geschlossen, um ein gemeinsa-
mes Vorhaben erfolgreich umsetzen zu können, welches ja gerade Gegenstand der 
Untersuchung ist.
4.3.2.3 Die Abschlussunterlagen 
Diese Unterlagen umfassen auf gesetzlichen Vorgaben552  beruhende Quartalsbe-
richte und Jahresabschlüsse und werden wiederholt und zu verschiedenen Zeit-
punkten geschrieben.553 Auch wenn die Venture-Capital Gesellschaft die Ab-
schlussunterlagen zu Informations- und Kontrollzwecken554 nutzt, werden diese 
selbst in erster Linie aufgrund von gesetzlichen Vorgaben erstellt und durch ent-
sprechende Vorgaben hinsichtlich der Vermögens- und Kennzahlen unter Ausnut-
zung gewisser Bewertungswahlrechte zur Bilanzpolitik genutzt und erstellt.555
Auch brauchen die hier zu untersuchenden Startups als kleine Unternehmen556
weder einen Lagebericht noch einen Anhang veröffentlichen, so dass die Unterla-
gen sich lediglich an dem gesetzlich vorgeschriebenen Minimum orientieren, um 
möglichst wenig Informationen an externe Dritte weitergeben zu müssen. Mithin 
ist es nicht unrealistisch anzunehmen, dass die tatsächliche Situation bzw. das 
Abbild des Startups von der aus den Abschlussunterlagen erkennbaren ab-
weicht.557  Deshalb werden die Abschlussunterlagen nicht mit in die Analyse der 
                                                
552 Vgl. § 280 und 260 HGB und § 176 AktG und § 42a Abs.1 GmbHG § 264 HGB und § 289 
HGB. 
553 vgl. u.a. § 43a GmbHG 
554 Vgl. Bitz et al. 2011.
555 vgl. Coenenberg 2000 und Bitz et al. 2011. 
556 Vgl. § 325 HGB. 
557 Vgl. Bitz et al. 2011. 
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Untersuchung einbezogen.
4.3.2.4 Das Protokoll des letzten Boardmeetings 
Das Startup kommuniziert mit dem Venture-Capital Fonds auch über eigene di-
rekte Wege und insbesondere über gemeinsame Boardmeetings.558 Deshalb wird 
für jedes Startup das Protokoll des letzten Boardmeetings analysiert, um neben 
dem Finanzierungsvertrag, dem Businessplan und dem Investmentproposal auch 
einen aktuellen Bericht zur momentanen Situation des Startups einbinden zu kön-
nen.
Nachdem die einzelnen Unterlagen, die in die Untersuchung einbezogen werden, 
kurz charakterisiert und im Hinblick auf mögliche Untersuchungsinhalte vorge-
stellt wurden, gilt es nachfolgend, noch das Analysevorgehen vorzustellen. Die 
schriftlichen Berichte und Verträge werden einer qualitativen Inhaltsanalyse559
unterzogen, wobei es nicht um das bloße „Auszählen“ von der Häufigkeit einzel-
ner Variablen geht, sondern um eine interpretative Textanalyse, die intersubjektiv 
durchzuführen ist. Hierzu erscheinen zunächst drei Untersuchungsschritte von 
Bedeutung560:
1. Mittels einer Zusammenfassung gilt es, den Text auf seine wesentlichen 
Bestandteile zu reduzieren und dessen Kernaussagen herauszustellen.
2. Mittels Berücksichtigung des Kontextes gilt es, unklare Textpassagen ein-
zuordnen und zu verstehen. 
3. Das Textmaterial mittels vorab deduktiv abgeleiteten Kategorien zu sys-
tematisieren und Querauswertungen vorzunehmen.
Im Ergebnis werden mittels der qualitativen Inhaltsanalyse die Grundformen des 
Textinterpretierens einerseits überprüfbar und andererseits nachvollziehbar be-
schreibbar. Hierzu werden im Voraus Ablaufmodelle, Analyseeinheiten und in-
haltsanalytische Regeln festgelegt, mittels derer die Textanalyse erfolgen wird. 
Konkret werden aus den bisher im dritten Kapitel abgeleiteten Annahmen Katego-
rien gebildet und der Text auf diese hin in einem deduktiven Verfahren untersucht 
                                                
558 Vgl. Weitnauer 2007.  
559 Vgl. Mayring und Brunner 2009. 
560 Vgl. Mayring 2010, Mayring und Brunner 2009.
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und gleichsam in einem zweiten Schritt induktiv versucht, neue bisher noch nicht 
erkannte Variablen zu integrieren. Insoweit verbindet die Forschungsarbeit so-
wohl einen induktiven als auch deduktiven Ansatz der qualitativen Inhaltsanaly-
se.561 Der genaue Ablauf der Analyse ist in der nachfolgend dargestellen Abbil-
dung zusammengefasst und wird in dieser Forschungsarbeit als Analysekonzepti-
on zu Grunde gelegt:
Mit dem in der nachfolgenden Skizze veranschaulichten Ablauf wird dargestellt, 
dass die schriftlichen Unterlagen einmal ausgehend von den in Abschnitt 3.2 ab-
geleiteten Annahmen analysiert werden und überprüft wird, ob sich bereits in dem 
Investmentproposal, dem Businessplan, dem Finanzierungsvertrag oder Boardpro-
tokoll entsprechende, diese Annahmen widerlegende oder ergänzende Hinweise 
ableiten lassen. Dieses Vorgehen spiegelt sich in dem auf der rechten Seite wie-
dergegebenen deduktiven Verfahrensschritten 5.-7. wieder.
Ferner werden dieselben Unterlagen jedoch noch einmal völlig losgelöst von bis-
herigen Annahmen durchgearbeitet und analysiert, um in den auf der linken Seite 
dargestellten Schritten in einem induktiven Verfahren auch neue Aspekte erken-
nen und in den theoretischen Ansatz aufnehmen zu können.
 
                                                
561 Vgl. Mayring und Gläser-Zikuda 2008. 
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 Abb. 13: Analysekonzeption der eigenen Empirie.562 
                                                
562 Vgl. Mayring und Brunner 2006. 
 
Die Konzeption und qualitative Absicherung der empirischen Untersuchung 
109
 4.4 Die Qualitätssicherung des qualitativen Forschungsansatzes 
Im Rahmen der Planung und Durchführung des Forschungsansatzes wurden ver-
schiedene Maßnahmen umgesetzt, um eine hohe Güte bei der Erarbeitung der 
Forschungsergebnisse zu erzielen. Hierzu wurde – neben der für die qualitative 
Forschung üblichen „Triangulation563“ – auf die aus der gesichteten Literatur zu 
Gütekriterien564 qualitativer Forschung abgeleiteten Kriterien565: Glaubwürdigkeit 
(1), Übertragbarkeit (2), Abhängigkeit (3), Bestätigbarkeit (4), Integrität (5), Fit 
(6), Allgemeingültigkeit (7)  und Kontrolle (8) zurückgegriffen und in der For-
schungskonzeption umgesetzt: 
Glaubwürdigkeit, als das Maß, in dem die Ergebnisse akzeptable Repräsentatio-
nen der Daten sind, wurde in der Forschungsdokumentation durch Transkription 
der Interviewdaten und dezidierten Verweisen auf die Daten mit Paraphrasen er-
zielt sowie durch eine Kontrolle mit sechs Experten zusätzlich abgesichert. Ferner 
wurden die Erkenntnisse aus den Interviews durch Kontrollfragen am Ende des 
Interviews abgesichert und die Interpretationen der Daten mit den interviewten 
Gründern als auch Investmentmanagern sowie Experten abgeglichen und kontrol-
liert.566Abschließend wurden die Ergebnisse kontinuierlich in einer themenaffinen 
Forschergruppe diskutiert sowie angepasst.
Übertragbarkeit als das Ausmaß, in dem die Ergebnisse einer Studie aus dem 
Kontext auch auf andere Kontexte angewendet werden können, ergibt sich aus 
den theoretisch abgeleiteten Fällen der Fallstudie und der sehr offenen Definition 
von Erfolg und Scheitern dieser Arbeit. Die Ergebnisse wurden aus Fällen ver-
schiedener Branchen gewonnen und zeigten eine Übertragbarkeit über die jeweili-
ge Branche hinaus.
Abhängigkeit als das Ausmaß, in dem die Ergebnisse auf einen konkreten zeitli-
chen und räumlichen Kontext bezogen sind, konnte dahingehend überwunden 
werden, dass alle Fälle der Fallstudie mit einem Finanzierungskonsortium (Finan-
                                                
563 Vgl. zu weiterführenden Details der Triangulation Flick et al. 2012.
564 Vgl. zu weiterführenden Details zu Gütekriterien in qualitativer Forschung Flint et al. 2002, 
Miles und Hubermann 1994, Yin 2003, Flick et al. 2010 und Flick 2008.
565 Vgl. zu den ersten vier Kriterien Hirschmann 1986 und den letzten vier Corbin und Strauss 
1990.
566 Vgl. Terhart 1995.
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ziers aus verschiedenen Kontinenten) zusammenarbeiteten und somit Erkenntnis-
se und Erfahrungen über den deutschen Markt hinaus einbezogen werden konn-
ten. Auch decken die einbezogenen Fälle einen weiten Zeitraum mithin einen 
Längsschnitt von fast fünfzehn Jahren ab und die einbezogenen Quellen für jeden 
Einzelfall beziehen sich ebenfalls auf verschiedene Zeitpunkte. Ferner sind die 
Ergebnisse abstrakter Natur und beziehen sich nicht auf konkrete Ereignisse, so 
dass eine Abhängigkeit stark reduziert werden konnte. 
Bestätigbarkeit als das Ausmaß, in dem Ergebnisse Resultat der Teilnehmerein-
schätzungen und beobachteten Phänomene sind und nicht der Befangenheit  bzw. 
Voreingenommenheit des Forschers, trägt einerseits der Forschungsansatz mit 
narrativen Interviews Rechnung und andererseits durch die Kontrolle der Ergeb-
nisse mit Experten und in Diskussionsgruppen theorieaffiner Forscher, die zu An-
passungen der Ergebnissen führten. Ferner bleibt stets nachvollziehbar und über-
prüfbar, welche Aussagen dem interviewten Subjekt zuzurechnen sind und welche 
Aussagen bereits Interpretationen des Forschers sind. Hierzu werden genaue und 
einheitliche Vorgaben entwickelt, wie Interviews transkripiert werden sollen567
und der  gesamte Forschungsprozess transparent dokumentiert wird.568
Integrität als das Ausmaß, in dem Interpretationen von Fehlinformationen oder 
Ausflüchten der Informanten beeinflusst sind, wurde in dem Ansatz dadurch um-
gesetzt, dass die Ergebnisse kontinuierlich mit sechs Experten aus einer unabhän-
gigen Perspektive abgeglichen und geprüft wurden. Ferner wurde eine Vertrau-
ensebene zu den Interviewpartnern aufgebaut, so dass diese einerseits von den 
Interviews selbst Erkenntnisse gewannen (Win-win) und andererseits frei sowie 
unbeeinflusst das narrative Interview führten. Zusätzlich wurden die Interviews 
sowohl mit einem Investmentmanager und einem Gründer geführt und wechsel-
seitig kontrolliert als auch diese Ergebnisse mit Hilfe der Businesspläne, dem In-
vestmentproposal sowie dem Boardbericht einer Triangulation zugeführt und kon-
trolliert.
Fit als das Ausmaß, in dem die Ergebnisse zu der Untersuchung, zu den For-
                                                
567 Vgl. Kowall und O`Connell 2008. 
568 Vgl. Gebhart 2004 zur Dokumentation des Erkenntnisweges zur Nachvollziehbarkeit des 
Forschungsansatzes.
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schungszielen und Forschungsfragen passen, wird erreicht, indem die For-
schungskonzeption und die Fallauswahl eng aus der Forschungsfrage abgeleitet ist 
und ein Rückbezug sowohl auf die theoretische Fundierung in der CbTF und dem 
Pfadansatz als auch die Forschungsfrage geführt wird.
Verstehen als das Ausmaß, in dem Informanten von den Ergebnissen überzeugt 
sind, wurde umgesetzt, indem die Ergebnisse wiederholt mit interdisziplinären 
Forschungskollegen als auch Experten diskutiert wurden.
Allgemeingültigkeit als das Ausmaß, in dem die Ergebnisse allgemeine Aspekte 
des untersuchten Phänomens widerspiegeln, indem die Ergebnisse aus Interviews 
sowohl der Investmentmanager als auch der Gründer geführt wurden und miteina-
der sowie an Hand der Businesspläne, der Investmentproposals und des Finanzie-
rungsvertrages fallbezogen und separat fallübergreifend kontrolliert wurden. Aus 
der Unterschiedlichkeit der Datenquellen in Bezug auf Ort, Zeit und Branche 
wurde die Allgemeingültigkeit erreicht.
Kontrolle als das Ausmaß, in dem Informanten Einfluss auf die Theoriebildung 
nehmen können, wurde dahingehend abgesichert, dass für jeden Fall die jeweili-
gen Entscheidungsträger, ein Gründer und der Investmentmanager interviewt 
wurden und sich ihre Ausführungen ebenfalls in den schriftlichen Unterlagen so-
wie den dokumentierten Enstcheidungen der Finanzierung des Startups als auch 
der Teilnahme an Boardmeetings wiederspiegeln.
Ferner gilt es, bereits in dem Forschungsansatz – und wie sich zeigen wird auch 
auf den nachfolgenden Ebenen – das Prinzip der Triangulation zu berücksichtigen 
und umzusetzen. In der Theorie werden vier Formen der Triangulation569 unter-
schieden, wovon diesem Forschungsansatz die folgenden drei zu Grunde liegen:
1. Die Theorietriangulation zeigt sich an der Untersuchung der Forschungs-
frage ausgehend von der in den Kompetenzen erweiterten CbTF und dem 
Pfadansatz. Ferner werden in dem Ansatz Aspekte von verfälschten Ent-
scheiungen berücksichtigt, so dass die Hypothesen sich aus zwei Theorien 
und drei verschiedenen Perspektiven ableiten.
                                                
569 Vgl. Flick et al. 2012. 
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2. Die Methodentriangulation verlangt, dass die Forschungsfrage mit ver-
schiedenen Untersuchungsmethoden aufgegriffen und analysiert wird.  In 
der vorliegenden Arbeit werden neben dem Boardprotokoll, das Invest-
mentproposal und der Finanzierungsvertrag analysiert und im Nachgang 
narrative Interviews mit den Gründern und Investmentmanagern durchge-
führt, so dass sowohl bei der Datenerhebnung als auch der Datenanalyse 
zwei vollständig unterschiedliche Methoden zur Anwendung kommen. 
3. Datentriangulation bedeutet, dass Daten aus verschiedenen Quellen kom-
biniert werden, wie in dieser Arbeit sowohl schriftlichen Unterlagen als 
auch Interviewdaten. Ferner werden sowohl der Investmentmanager als 
auch der Gründer interviewt, so dass die Datentriangulation eine zweifa-
che Anwendung findet. Die Berichtsunterlagen stellen eine gute und aus-
führliche Grundlage für die Kontrolle bzw. Ergänzung der Interviewdaten 
dar.570
Hierzu werden die Schriftstücke mit einer qualitativen Inhaltsanalyse untersucht, 
wobei auf das Konzept und die Definition von Mayring zurückgegriffen wird.571
Hiernach ist die qualitative Inhaltsanalyse zusammenfassend gedacht, um:
• Kommunikation zu analysieren 
• Fixierte Kommunikation zu analysieren und dabei
o systematisch vorzugehen 
o regelgeleitet vorzugehen 
o theoriegeleitet vorzugehen 
• das Ziel zu verfolgen, Rückschlüsse auf bestimmte Aspekte der Kommu-
nikation zu ziehen.
Ausgehend von der Forschungsfrage, das Scheitern von Startup-Unternehmen mit 
Hilfe des neu abgeleiteten Denkmodells besser erklären zu können, werden die 
Schriftstücke systematisch dahingehend analysiert, ob sie einzelne auslösende 
Momente, selbstverstärkende Mechanismen und Lock-In Situationen ganz allge-
mein widerspiegeln. Im zweiten Analyseschritt wird untersucht, ob die abgeleite-
ten Annahmen eine Bestätigung finden oder aber gänzlich andere Mechanismen 
wirken. Abschließend wird es in der fallübergreifenden Analyse der kontrastie-
                                                
570 Vgl. Flick et al. 2012. 
571 Vgl. Mayring und Brunner 2009.
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renden erfolgreichen Startups darum gehen, inwieweit sich die Merkmale unter-
scheiden, wobei in diesem Analyseschritt insbesondere auch der Kontext, d.h. das 
Umfeld des Startups zu berücksichtigen sein wird.
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5  Die Ergebnisse der empirischen Untersuchung 
5.1 Die Ergebnisse der Experteninterviews 
Auch wenn die verschiedenen Fonds unterschiedliche Branchenschwerpunkte und 
Anlagestile verfolgen, sind sie auf einem relativ kleinen deutschen Venture-
Capital Markt572 tätig, d.h. sie beobachten dieselben Startups und werden vor ganz 
ähnliche Probleme gestellt. Ferner gilt es zu berücksichtigen, dass sich der Ven-
ture-Capital Markt professionalisiert573 hat und einzelne Experten bereits Startups 
in einem gemeinsamen Konsortium finanziert haben. So zeigt sich auch, dass die 
Experten in ihren Antworten zum Scheitern der Startup-Unternehmen - vielleicht 
unerwartet - deutlich übereinstimmen, weshalb die Analyse und Darstellung der 
Ergebnisse aggregiert erfolgen kann und die unterschiedlichen Abweichungen 
einzelner Fonds aufgezeigt werden können.
Gemeinsam ist – bei allen zu erkennenden Unterschieden – dass die Experten vor 
dem Hintergrund von Unsicherheit, fehlenden Informationen zum Marktzugang 
und bewährten Planungsroutinen, dem „Lernen“ des Gründerteams eine hohe Be-
deutung beimessen.574 Die durchgeführte Due-Diligence eigne sich zwar offen-
sichtliche „Deal Breaker“ aufzudecken, nicht jedoch vorherzusagen, wie erfolg-
reich ein Startup sich entwickeln würde.575 Das Gründer- bzw. Managementteam 
lässt sich nicht im Vorhinein in seiner Zusammenarbeit analysieren oder testen, 
weil die Unsicherheit einer Unternehmensentwicklung die Gründer erst vor ex-
treme Herausforderungen stellt, in denen aufgrund von verschiedenen Werdegän-
gen, Erfahrungen, Zielen und Emotionen auch unterschiedliche Verhalten und 
Reaktionen sowie Fehlentscheidungen entstehen können. Die tatsächliche Zu-
sammenarbeit eines sich im Zeitverlauf ggf. auch verändernden Gründerteams 
lässt sich nicht prognostizieren und auch nicht vorab simulieren.576
Auch wenn sich die einzelnen Untersuchungsabläufe unterscheiden, ist es das Ziel 
                                                
572 Vgl. OECD 2014. 
573 Vgl. Cressy et al. 2007, 2014, Gompers et al. 2009, Dimov and Gedajlovic 2010, Krishnan et 
al. 2011, Matusik und Fitza 2012 sowie Munari und Toschi 2015. 
574 Vgl. Experte 1 S. 5,  Experte 2 S. 8, Experte 4 S. 14, Experte 5 S. 18, Experte 6 S. 21 der 
Experteninterviews.  
575 Vgl. Ausführungen des Experten 1 S.5, Experte 2 S. 8 der Experteninterviews. 
576 Vgl. Experte 2 S.8 und Experte 4 S. 14, Experte 5 S.18, Experte 6 S. 21 der Experteninter-
views.
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aller Experten, mit ihren Untersuchungen mehr Informationen über die Kompe-
tenzen des Gründerteams sowie die Art und Weise ihrer Zusammenarbeit zu be-
kommen.577 Die Experten 1, 4, 5, 6 analysieren hierzu schriftliche Unterlagen, 
Verträge und Geschäftskonzepte, während Experten 2, 3 sich vornehmlich darauf 
konzentrieren, das Gründerteam und seine Arbeitsweise persönlich in Gesprächen 
und Präsentationen kennenzulernen.578 Indem einerseits die Kompetenzen und 
andererseits die Zusammenarbeit des Gründerteams von den Experten fokussiert 
werden, findet der theoretisch abgeleitete Ansatz, das Scheitern über die ausblei-
bende Entwicklung von dynamischen Kompetenzen zu erklären, eine grundsätzli-
che Bestätigung.
Die Experten äußern sich aus verschiedenen Blickwinkeln kritisch zu Business-
plänen. So führen die Experten 1, 2, 3, 6 an, dass die Marktunsicherheit für Start-
ups derart groß ist, dass einer detaillierten Planung keine Aussagekraft zukäme 
„kein Startup entwickelt sich so, wie es geplant wurde!“ und fokussieren das Ler-
nen des Gründerteams mit vielen, teilweise einschneidenden Korrekturen bevor 
sich das Startup im Markt durchsetzt oder scheitert.579 Die Experten 4, 5 heben 
hervor, dass der Businessplan das Startup in seiner Entwicklung zu stark einengt 
und darüber hinaus auch die Zusammenarbeit zwischen Startup und VC-Fonds zu 
unflexibel werden lassen kann, wenn jede notwendige Strategieänderung als Feh-
ler und Abweichung von dem der Finanzierung zu Grunde gelegten Businessplan 
interpretiert wird.580 Lediglich Experte 5 misst der Businessplanung – allerdings 
auch als Instrument des Lernens - eine gesteigerte Bedeutung zu, da sie die Grün-
der zwinge, das Geschäftsmodell und mögliche Schwierigkeiten sowie zu ergrei-
fende Maßnahmen tiefgehend zu durchdenken.581
Der Businessplan verfestigt das Gründerteam einerseits, weil jede Abweichung 
gegenüber dem VC und dem eigenen Gründerteam verantwortet und emotional 
gerechtfertigt werden muss, und andererseits, weil der Plan schnelle kurzfristige 
                                                
577 Vgl. Ausführungen des Experten 2 S.8, Experte 4 S. 14, Experte 5 S. 18, Experte 6 S. 20  der 
Experteninterviews. 
578 Vgl. Ausführungen des Experten 2. S. 9 der Experteninterviews. 
579 Vgl. u.a. Experte 1 S. 5, Experte 2 S. 8, Experte 3 S. 11, Experte 6 S. 20 der Experteninter-
views.
580 Vgl. Experte, 3 S. 11, Experte 4, S. 15 der Experteninterviews. 
581 Vgl. Experte 5 S. 18 der Experteninterviews.
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Lerniterationen als Plan selbst unterminiert. Statt das Marktfeedback analytisch 
umzusetzen, so führen die Investmentmanager aus, sehen sich die Startups zu lan-
ge an den Plan gebunden und optimieren in nur kleinen Schritten das Produkt, 
quasi auf dem geplanten Pfad, bis eine fundamentale Strategieänderung nicht 
mehr möglich ist und die Lock-In Situation sich eingestellt hat.582 Neben der An-
nahme 2 finden auch die Annahmen 7 und 8 in den Ausführungen der Experten 
eine Bestätigung, wenn sie schildern, dass nötige Veränderungen im Unternehmen 
ausbleiben, weil sich die Gründer einerseits fürchten, die Abweichung vom Busi-
nessplan einzugestehen bzw. vor dem Finanzier zu rechtfertigen und andrerseits  
das Marktfeedback von den Gründern nicht objektiv, sondern nur im Lichte der 
früheren Businessplanung wahrgenommen wird, so dass kein neuer Lernprozess 
angestoßen wird.583
Die Experten messen dem Gründungsteam mit seinen Kompetenzen und Erfah-
rungen eine große Bedeutung in ihrer Finanzierungsentscheidung bei und stellen 
grundsätzlich gute Ausgangskompetenzen als auch Kenntnisse in den wichtigen 
Bereichen Marketing und Controlling fest,584 heben jedoch gleichsam hervor, dass 
in diesen Bereichen große Korrekturen bzgl. der zeitlichen Zielerreichung als auch 
der getroffenen Annahmen zur Marktdurchdringung und Kundengewinnung nötig 
sind.585 Hierzu befragt, heben die Experten 2, 3, 5, 6 hervor, dass es die große 
Unsicherheit im Umfeld des innovativen Startups sei, die auch etablierte Pla-
nungs-, Controlling- und Marketingkonzeptionen in Frage stellten und diese teil-
weise neu erdacht werden müssten.586 Nicht die einzelnen Kompetenzen, sondern 
die Einbringung und Wirkung derselben in der Zusammenarbeit des Gründer-
teams – mithin dem Lernprozess – sei für die erfolgreiche Entwicklung von Star-
tups von Bedeutung:
1. Die in der Literatur häufig angeführten komplementären Kompetenzen 
seien ausschließlich eine Grundvoraussetzung und würden keine Grund-
lage für eine Unterscheidung von erfolgreichen und weniger erfolgreichen 
                                                
582 Vgl. Experte 2 S. 9, Experte 4 S. 14, Experte 6 S. 20 der Experteninterviews.
583 Vgl. Experte 1 S. 5, Experte 2 S. 8 und 9, Experte 4 S. 14 der Experteninterviews.  
584 Vgl. Experte 1 S. 6, Experte 3 S. 11, Experte 5 S. 19, Experte 6 S. 20 der Experteninterviews.  
585 Vgl. u.a. Experte 1, S. 6, Experte 3 S. 11, Experte 5, S. 19 der Experteninterviews.  
586 Vgl. Experte 2 S. 9, Experte 3 S. 11, Experte 6 S. 20 der Experteninterviews.  
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Startup-Teams bieten.587
2. Vielmehr wird betont, dass die Startup-Teams sehr gut persönlich zu-
sammenarbeiten müssten, insbesondere in den unterschiedlichsten Ent-
wicklungsstufen, Krisen sowie in der Seed-, Startup und Wachstumspha-
se. Es ginge – so wird ausgeführt – darum, dass das Team sich nicht zer-
streitet, sondern auf persönlicher Ebene im Team und mit dem VC-Fonds 
die Entwicklung zusammen bewerkstelligt und sich nicht auseinander di-
vergieren lässt.588 Mit ausgeprägten sozial-kommunikativen Kompeten-
zen, so beschreiben die Experte 2 und 5, überwinden Startup-Teams auf-
tretende Konflikte,589 indem sie ihre individuellen Kompetenzen für ein 
gemeinsames Ziel, eine Unternehmensvision, einbringen und sich diesem 
unterordnen, wodurch Annahme 6 bestärkt wird. 
3. Das Gründerteam müsse sehr analytisch und aufrichtig das Marktfeedback 
aufnehmen und daraus die „richtigen“ Schlüsse ziehen sowie kontinuier-
lich weiter lernen.590 Insoweit bestätigen die Experten auch die theoretisch 
abgeleitete Annahme 6, 7, 8, 9, dass sich die Startups in ihrer Entwicklung 
von dynamischen Kompetenzen unterscheiden und diese bei Erfolgrei-
chen höher sind als bei weniger Erfolgreichen.591 In der Betonung des Er-
kennens des ehrlichen Marktfeedback bringen die Experten zum Aus-
druck, dass Kompetenzen zur Erkennung und Berücksichtigung von Emo-
tionen sowie verfälschter Wahrnehmung bei Entscheidungen von großer 
Bedeutung sind.592 Ferner zeigen die Experten auf, dass es guten und er-
folgreichen Startups gelingt, in ihrer Zusammenarbeit die Emotionen und 
Ängste der einzelnen Gründer zu überwinden und neue Entscheidungsrou-
tinen zu implementieren, so dass die gemessenen Marktdaten auch analy-
tisch Berücksichtigung finden. Konkret schildert ein Investmentmanager, 
                                                
587 Vgl. Experte 2 S. 8, Expert 5 S. 18 der Experteninterviews.
588 Vgl. Experte 2 S. 8, Experte 3 S. 12, Experte 4 S. 14, 15, Experte 5 S. 18, Experte 6 S. 20 der 
Experteninterviews. 
589 Vgl. Vgl. Experte 2  S.9 und Experte 5 S. 19 der Experteninterviews. 
590 Vgl. Experte 2 S. 8, 9, Experte 3 S. 11,13, Experte 4 S. 14, 15 Experte 5 S. 18, Experte 6 S. 21 
der Experteninterviews.
591 Vgl. Experte 2 S. 9, Experte 3 S. 11,13 der Experteninterviews. 
592 Vgl. Experte 2 S. 9, Experte 3 S. 11,13, Experte 4 S. 15, Experte 5 S. 18, Experte 6 S. 21 der 
Experteninterviews.
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dass in einem Startup ein starker Gründer, der das Produkt selbst entwi-
ckelt hatte, immer wieder die Marktdaten berücksichtigte, wenn diese ihn 
bestätigten, aber ausschloss, wenn sie gegen ihn gerichtete Ergebnisse 
aufzeigten.593 In einer solchen Situation ist es von großer Bedeutung, so 
schilderte der Fondsmanager, den starken Gründer mit seinen Kompeten-
zen im Team zu halten, aber mit ihm zusammen in allen Situationen das 
Marktfeedback ehrlich zu berücksichtigen.594 Eine Situation, in der 
schwächere Teams, so schilderte er, sich entweder zerstreiten und im An-
schluss kontinuierlich gegeneinander arbeiten oder aber zur Vermeidung 
eines Konfliktes eine durch den Markt bereits wiederlegte Strategie weiter 
verfolgten und nur in Nuancen korrigierten.595An diesen Ausführungen 
finden die Annahmen 3 und 7 eine Bestärkung, denn erstens nimmt der 
starke Gründer das Marktfeedback verfälscht auf und zweitens wirkt sich 
seine starke Position auf das Lernen und Entscheiden des gesamten Grün-
derteams aus. 
Diese Punkte lassen vermuten, dass ein Gründerteam zwar einerseits über sehr 
heterogene, sich ergänzende komplementäre Fachkompetenzen (Bestärkung An-
nahme 9) verfügen muss, aber erfolgreiche Startup-Teams darüber hinaus auch 
sehr homogen in ihrem Ziel, ihren Werten und mit ihren sozial-kommunikativen 
Kompetenzen (Bestärkung Annahme 6) zusammenarbeiten müssen, damit sich die 
Einzelkompetenzen auch langfristig dynamisch entfalten können.596 Die Zusam-
menarbeit des Managementteams ist die Grundlage dafür, dass die Gründer sich 
einerseits Kompetenzlücken eingestehen (Bestärkung Annahme 7), intern und 
extern nach Lösungen suchen, aber gleichzeitig derart qualifiziert und persönlich 
stark sind, selbst gestützt auf die zusammengetragenen Informationen Marktthe-
sen zu generieren und diese dann zu testen, zu falsifizieren sowie aus diesen Er-
gebnissen dann die eigene zu diesem Zeitpunkt sich als richtig abzeichnende Lö-
                                                
593 Vgl. zu der verhaltenstheoretischen Aspekten der Verursachung des Scheiterns Experte 1 S. 5, 
Experte 2 S. 9, Experte 3 Seite 12, Experte 4 S. 15, Experte 5 S. 18 der Experteninterviews. 
594 Vgl. Experte 1 S.5 und Experte 2 S. 9 der Experteninterviews. 
595 Vgl. Experte 6 S. 21 der Experteninterviews. 
596 Vgl. zu den Kompetenzen und Management u.a. Experte 1 S. 5, Experte 2 S. 9, Experte 3 S. 
12, Experte 4 S. 14, Experte 5 S. 19 der Experteninterviews.
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sung zu treffen und umzusetzen.597
Indem die Experten bestätigen, dass sowohl die sehr guten als auch die gescheiter-
ten Unternehmen keinesfalls einer linearen Entwicklung gefolgt sind, sondern 
teilweise bis zu 180 Grad Wendungen erfahren hatten und umsetzten,598 wird be-
legt, wie wichtig das unemotionale, analytische Lernen und im Anschluss die Um-
setzung von radikalen und drastischen Maßnahmen/Entscheidungen (Bestärkung 
Annahme 8) in den Startups sind. Es gilt, neue Thesen zu generieren, diese zu 
testen, die Ergebnisse an dem übergeordneten Ziel zu bewerten und im Anschluss 
die Maßnahmen konsequent umzusetzen.599
In der weiteren Entwicklung des Startups von der Seed- über die Startup- hin zur 
Wachstumsphase erscheint es interessant, wie das Gründerteam den Lernprozess 
durch die Integration sehr guter Manager und mithin personeller Kompetenzen 
fortsetzen kann.600
Das Startup agiert und entscheidet nicht vollständig autonom, sondern unter der 
Kontrolle und dem sich daraus abgeleiteten Einfluss des VC-Fonds, den die inter-
viewten Fondsmanager durchaus selbstkritisch erkennen und bestätigten. In einer 
sich abzeichnenden Strategiekrise erhöhen sie „neutralen Druck“, um eine Ent-
scheidung herbeizuführen, bewirken aber indirekt, dass sich das Start-up durch 
diesen Druck nicht traut, die bisherige Strategie vollständig zu korrigieren, son-
dern nur in kleinen, iterativen Schritten optimiert und sich derart kontinuierlich 
verfestigt,601 worin eine Bestätigung von Annahme 4 gesehen werden kann.
Die Fondsmanager schildern aus ihrer Sicht, dass sie zwar Ratschläge geben und 
als Sparringspartner den Startups dienen, aber in den konkreten Antworten zeigten 
sich auch bei den Experten unterschiedliche Arbeitsweisen in der Schnittstelle zu 
dem Startup, vor allem in der Krise oder in den Lernphasen.602 So schilderte ein 
Investmentmanager ganz offen, dass eine Phase der Refinanzierung des Fonds und 
                                                
597 Vgl. Experte 2 S. 9 und Experte 6 S. 19, 21 der Experteninterviews.
598 Vgl. Experte 2 S. 8, Experte 5 S. 18 der Experteninterviews. 
599 Vgl. Experte 2 S. 8 und Experte 4 Seite 15 der Experteninterviews.  
600 Vgl. Experte 6 S. 20 der Experteninterviews. 
601 Vgl. zu dem Aspekt, dass auch der VC-Fonds selbst einer verzerrten Wahrnehmung unterliegt 
u.a. Experte 3 S. 12, Experte 4 S. 15 der Experteninterviews.
602 Vgl. Experte 2 S. 9, Experte 4 S. 15 der Experteninterviews.
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damit die Erwartungen der eigenen Limited-Partner durchaus Einfluss auf die 
konkrete Zusammenarbeit mit dem Startup nehmen kann, dass z.B. ein Startup auf 
eine Strategie fixiert und das Risiko des Scheiterns bewusst akzeptiert wird.603
Drei Interviewpartner schildern einen deutlich unternehmerischeren Ansatz in der 
Arbeitsweise mit dem Gründerteam, der von einem kontinuierlichen wöchentli-
chen oder auch täglichen Kontakt bestimmt sei und sich aktiv an den Bedürfnissen 
des Startups orientiert.604 Konkret schildern sie, dass sie neben einem als Standard 
implementierten monatlichen Reporting kontinuierlich auf Abruf des Gründerte-
ams mit diesem zusammenarbeiten und unterstützend die Entwicklung begleiten 
und so vor den Reportingintervallen von kritischen Fragestellungen erführen, 
frühzeitig beraten können, aber dem Startup auch signalisieren, dass diese selbst 
die nötigen Entscheidungen treffen, verantworten und umsetzen müssten.605 Der-
art versuchen diese Investmentmanager, eine Kontrollatmosphäre zu vermeiden, 
aber sie schildern auch, dass diese trotzdem nie ganz neutralisiert werden könne 
und einen Resteinfluss behielte.606
Die Experten zeigen auch auf, dass ihr Geschäftsmodell und die Bewertung von 
Startups gerade im Hinblick, ob es als gescheitert bzw. erfolgreich gilt, auch ex-
ternen Einflüssen unterliegt. Aufgrund der Fondsstruktur muss der Fonds ein zeit-
liches Fenster nutzen und stößt ein Startup als gescheitert ab, obgleich dieses 
grundsätzlich jedoch in einem ggf. längeren Zeitraum zu einem High-Flyer hätte 
entwickelt werden können.607
Der Fondsmanager schildert weiter, dass er auch Situationen erlebt habe, in dem 
ein VC-Fonds in einem VC-Konsortium das Gründerteam aufgrund der Ge-
schäftsstrategie des VC-Fonds eine extrem riskante Wachstumsstrategie eingefor-
dert habe, obgleich die Gründer signalisierten, dass ihnen diese Strategie zu ris-
kant sei und sie eine etwas verzögerte Marktdurchdringung bzw. Markterschlie-
                                                
603 Vgl. zu dem Aspekt, dass formale Gründe des Fonds zum Scheitern führen könne: Experte 1 
S. 5 und Experte 2 Seite 10 der Experteninterviews.
604 Vgl. Experte 2 S. 9 und Experte 4 S. 15 der Experteninterviews. 
605 Vgl. Experte 2 S. 9 und Experte 4 S. 15 der Experteninterviews. 
606 Vgl. zu der Zusammenarbeit zwischen VC-Fonds und Startup u.a. Experte 2 S. 9, Experte 4 S. 
15 Experte 5 S. 18, 19 der Experteninterviews 
607 Vgl. zu dem Einfluss des M&A Marktes Experte 3 Seite 11, Experte 5 S. 17 der Expertenin-
terviews.  
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ßung zu Gunsten von erzielbaren Gewinnen vorziehen würden.608
An diesem Punkt beschreibt der VC-Manager ganz offen die unterschiedlichen 
Entwicklungs- und Bewertungsansätze in der VC-Branche. Ein Unternehmen, 
welches bereits Gewinne erzielt, wird über einen branchenüblichen Vervielfältiger 
der anerkannten Gewinngröße bewertet. Die BEwertung könne sogar signifikant 
niedriger sein, als wenn das Unternehmen noch keinen Gewinn erziele und des-
halb über alternative Methoden wie Wachstumsraten und vor allem über ver-
gleichbare Unternehmensverkäufe bewertet würde.609 An diesem Beispiel zeigt 
der Fondsmanager auf, dass in der Branche auch unterschiedliche Ziele in der 
Entwicklung von Startups verfolgt würden, nämlich solche, die sich an den Be-
wertungen und Opportunitäten des Merger & Aquisition-Marktes orientieren und 
nicht die Entwicklung eines selbstständigen, auch alleine bestehenden Unterneh-
mens zum Ziel haben.
Die Experten zeigen auf, dass die Zusammenarbeit zwischen Venture-Capital 
Fonds und Startup von großer Bedeutung ist, denn, wie gerade gezeigt, kann zu 
umfangreiche Kontrolle das Startup in einem Lernprozess und mithin in der Ent-
wicklung einengen und andererseits ist es aber auch gerade die sich kontinuierlich 
beharrlich zeigende Kontrolle des VC-Fonds, die das Startup professionalisiert.610
Zurückgefragt reflektieren die Experten zumeist recht kritisch, dass die gleichge-
lagerten, auf Wachstum ausgerichteten Interessen von Gründer und Fonds mitun-
ter dazu führen, dass sogar zu wenig konsequente Kontrolle des VC-Fonds umge-
setzt würde, weil beide die positiven Signale überbetonen. So ist das Startup von 
dem VC-Fonds abhängig und dieser wiederum von seinen externen Finanziers 
und beide wollen mit positiven Nachrichten und Entwicklungen überzeugen, um 
die Folgefinanzierungsrunde zu erhalten. In einem solchen Umfeld kann es durch-
aus – so wird herausgestellt – dazu kommen, dass negative Signale verdrängt und 
positive Momente überbetont werden.611 Zusammenfassend bestätigen die Exper-
ten die ausformulierte Annahme 4.
                                                
608 Vgl. Experte 2 S. 10 und Experte 4 Seite 15 der Experteninterviews.
609 Vgl. Experte 5 S. 17 der Experteninterviews.  
610 Vgl. Experte 1 S. 6, Experte 2 S. 9, Experte 3 S. 13, Experte 5 S. 18, Experte 6 S. 21  der 
Experteninterviews. 
611 Vgl. Experte 1 S. 5 der Experteninterviews: zu dem längerfristigen Investitionen von Busi-
ness-Angeln im Vergleich zu VC-Investoren, Experte 2 S. 10, Experte 3 S. 12, Experte 4 S. 15.
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Daneben, so stellen die Interviewpartner heraus, sind es die Phasenübergänge von 
der Seed- zur Startup und dann zur Wachstumsphase, die kritische Punkte darstel-
len, auch wenn diese sich nicht zwingend als Datumsfixierung, sondern als Zeit-
spanne zeigten.612 Bei diesen Übergängen entstehen neue Kompetenzanforderun-
gen an das Gründungsteam, die auch für die Teamstruktur eine große Belastung 
darstellen.613 So führen vier von sechs Investmentmanagern aus, dass während 
dieser Übergänge häufig auch die Position des CEO neu besetzt werden muss oder 
sollte, was Konfliktpotential beinhalte.614 Es wird eine Situation geschildert, in der 
bei einer Portfoliogesellschaft ein „genialer Produktentwickler“ in der Frühphase 
bis zur Startup-Phase die Position des CEO bekleidete. Als das Unternehmen dann 
jedoch in die nächste Wachstumsphase überging und immer neue Mitarbeiter ein-
gestellt und geführt werden mussten, entstanden Konflikte, weil der bisherige 
CEO weiterhin seine Hauptarbeit in der Produktentwicklung und Programmierung 
sah und die für ihn als weniger wichtig erlebte Mitarbeiterführung und Integration 
eher als Belastung beurteilte, so der Investmentmanager.615 Er schilderte, dass es 
ein einschneidender und langer Prozess gewesen sei, den persönlich sehr starken 
und auch für das Unternehmen unverändert wichtigen Gründer davon zu überzeu-
gen, dem Startup in dieser Phase nun in einer anderen Position besser helfen zu 
können und darüber hinaus auch selbst als Anteilseigner von einem „Sidestep616“
profitieren zu können.617 Der Fondsmanager schilderte, dass für den Gründer zu-
nächst vor allem seine Emotionen, als Vorstand „versagt“ zu haben, sehr schwer 
zu überwinden waren und dies nur gelang, weil der VC-Fonds zusammen mit den 
anderen Gründern ihn in einem langen Diskurs begleiteten und in dem Unterneh-
men integriert hielten.618
In dieser Zeit, so schilderte der Experte jedoch auch, sei das Unternehmen keines-
falls vollständig handlungsfähig, sondern in seiner Entwicklung deutlich gelähmt 
gewesen, so dass aus seiner Sicht jeder Führungswechsel unabhängig, ob durch 
einen unternehmensinternen oder durch einen externen Manager das Startup nahe-
                                                
612 Vgl. Experte 1 S. 6, Experte 2 S. 10, Experte 3 S. 12, Experte 4 S. 16 der Experteninterviews. 
613 Vgl. Experte 1 S. 6, Experte 3 S. 12, Experte 4 S. 16, Experte 5 S. 19 der Experteninterviews.
614 Vgl. u.a. Experte 4 S. 16, Experte 5 S. 18 der Experteninterviews. 
615 Vgl. Experte 2 S. 10 der Experteninterviews.  
616 Sidestep als Wechsel der Führungsposition ohne Aufgabe einer Hierarchieebene. 
617 Vgl. Experte 4 S. 16, Experte 6 S. 20 der Experteninterviews. 
618 Vgl. Experte 4 S. 16, Experte 6 S. 20 der Experteninterviews.
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zu ein Jahr zeitlich zurück werfen würde und ggf. eine Strategiekrise auch ver-
schärfen könne (reduziertes Lernen).619 In der Bereitschaft der Gründer zu akzep-
tieren, dass sie eine Position nur für bestimmte Phasen ausüben und ggf. selbst als 
Gründer auch in die zweite Reihe oder eine Nebenfunktion auf gleicher Führungs-
ebene wechseln, mithin in den ausgeprägten personellen Kompetenzen (Bestär-
kung der Annahme 7), sehen die Experten einstimmig ein Unterscheidungsmerk-
mal von erfolgreichen und weniger erfolgreichen Gründerteams. Hierin kämen 
einerseits der Fokus der Interessen als Anteilseigner als auch auf den gemeinsa-
men Wert, ein erfolgreiches selbstständiges Unternehmen entwickeln zu wollen, 
zum Ausdruck.620 Annahmen 1 und 3 finden eine Bestätigung durch diese Aus-
führungen der Experten, dass die Phasenübergänge kritische Entwicklungsphasen 
seien und starke Gründer stärker an ihren Positionen festhalten würden.
Die Experten führten zwar aus, dass der Austausch von Führungskräften auch aus 
dem Gründerteam selbst üblich sei621 und auch nicht selten praktiziert würde, je-
doch würden weder bei einem Übergang von der Seed- zur Startup- noch hin zur 
Wachstumsphase Krisenmanager engagiert, da die finanzielle Sanierung durch 
den VC-Fonds gelöst würde, und der neue Manager  für die strategische Neuaus-
richtung der Unternehmung eingestellt und für diese Aufgabe hin auch ausgewählt 
werden würde.622 Somit entwickelt Annahme 10 keine Relevanz für das hier un-
tersuchte Startup-Umfeld.
5.2 Die Ergebnisse aus der Fallstudie mit narrativen Interviews 
Es konnten vier Startups mit völlig unterschiedlicher Entwicklung gewonnen und 
untersucht werden.623 Von besonderem Interesse für die Forschungsfrage ist mit-
hin, dass sowohl ein Startup-Unternehmen (Startup Alpha) vollständig gescheitert 
war, zwei weitere (Startup Beta und Gamma) bereits einen Turnaround abge-
schlossen hatten und sich ein viertes (Startup Delta) stringent erfolgreich entwi-
                                                
619 Vgl. Experte 1 S. 6, Experte 4 S. 16, Experte 6 S. 21 der Experteninterviews. 
620 Vgl. zu dem Aspekt des Managerwechsels Experte 1 S. 6, Experte 2 S. 10, Experte 4 S. 16, 
Experte 6 Seite 20 der Experteninterviews.
621 Vgl. Experte 1 S. 6 der Experteninterviews.  
622 Vgl. Experte 1 S. 6 der Experteninterviews.
623 Vgl. für einen Überblick der Startups die Zusammenstellung im Anhang.
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ckeln konnte.624 Es wurden jeweils ein Gründer und der Investmentmanager per-
sönlich interviewt, die Aufzeichnungen anonymisiert,625 transkripiert und im An-
schluss analysiert. Die Interviewergebnisse konnten für die Startups Beta, Gamma 
und Delta durch die Unternehmenspräsentation, das Investmentproposal des 
Fondsteams vor der Finanzierung, einen standardisierten Finanzierungsvertrag 
und durch das Protokoll zum aktuellsten Boardmeeting ergänzt werden. Für das 
Startup Alpha stehen dieselben Unterlagen zur Verfügung, jedoch kein aktuelles 
Boardmeeting-Protokoll.
In den nun folgenden Abschnitten werden zunächst die Ergebnisse aus den indivi-
duellen Interviews des Investors und des Entrepreneurs beschrieben und für jedes 
Startup die Ursachen für die Entwicklung aufgezeigt, bevor in einem fallübergrei-
fenden Vergleich die Ursachen für die unterschiedlichen Entwicklungen heraus-
gearbeitet werden. Auf der Grundlage dieser Ergebnisse und Erkenntnisse sind die 
theoretisch abgeleiteten Annahmen zu prüfen und ggf. zu erweitern. 
5.2.1 Startup Alpha 
Der Gründer von Startup Alpha hatte bereits in einem amerikanischen schnell 
wachsenden Startup Unternehmen erste Berufserfahrung und auch Startup Erfah-
rung gesammelt. Als sich die Entwicklung in diesem Unternehmen verlangsamte, 
kündigte er und beschloss, etwas Neues in Deutschland zu beginnen. Während 
seiner Zeit in Amerika hatte er ein umfangreiches Netzwerk zu Kapitalgebern 
geknüpft, die in seine Person vertrauten und zusicherten,  ein von ihm zu grün-
dendes Unternehmen zu finanzieren. Startup Alpha war jedoch sein erstes eigenes 
Gründungsunternehmen und auch mit seinem Co-Gründer bzw. Team hatte der 
Gründer noch nicht zusammen gearbeitet.
„...So I started basically a company with basically no financial restraints but I 
had to think what I wanted to do and this is where I started working on Startup 
                                                
624 Vgl. Eisenhardt 1989, Gebhart 2004 zur Fallstudie. 
625 Der begrenzet deutsche Venture-Capital-Markt mit seiner engen Verflechtung der Branche 
untereinander birgt die Gefahr, dass evtl. Veröffentlichung im Rahmen einer Forschungsarbeit die 
weitere Entwicklung eines Startups beeinflusst. Deshalb werden die Startups lediglich mit Alpha, 
Beta, Gamma und Delta bezeichnet.
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Alpha...“626
Ohne finanzielle Restriktionen begann der Gründer nun, verschiedene Ideen aus-
zuprobieren, explorativ zu lernen und dabei die finanziellen Mittel sehr knapp zu 
halten. In mehreren Entwicklungsschritten änderte er das Kernprodukt immer 
wieder ausgehend von ihm selbst erlebten Problemen. Er reiste in das Gründer-
zentrum Silicon Valley, um neue Ideen offen zu diskutieren, probierte verschiede-
ne Konzepte aus und legte sich schlussendlich für die Geschäftsidee, einen Co-
Gründer und ein kleines Team fest, für die er glaubte, am ehesten eine Venture-
Capital Finanzierung zu bekommen. 
„The whole thing started as a ... I would not say accidently but I was not like here 
is the idea, this is the team, this is what we are going to build...It was very creati-
ve time because I had the flexibility to chase ideas,...and I think that the VC mo-
ney would come to this product, not to the other products....“627
Diese Entscheidung für das Kernprodukt des zu gründenden Unternehmens kann 
als auslösendes Moment in dem Entwicklungsprozess des Startups Alpha angese-
hen werden, weil sie den Übergang von explorativem zu exploitativem Lernen 
definiert, wie nachfolgende Zitate belegen: 
„in the very, very beginning I was very interested in payments ... I got a prototype 
built of a project to settle a lot of payments between individuals and then after 
that prototype was built ... In the middle of that development, we realized that we 
had built a very simple Messenger, we could send money, we could send messa-
ges.“628
Der Gründer erklärt, wie er seine Geschäftsidee von selbst erlebten Kundenprob-
lemen - dem Bezahlen in der Welt von Smartphones -  explorativ entwickelte und 
zeigt dabei auf, dass er diese zu einer Kommunikationsplattform, mithin in ein 
vollständig anderes Geschäftskonzept überführte. Er war sehr offen für neue Ent-
wicklungen und hat viele neue Informationen mit in seine Konzeption eingebun-
den.
                                                
626 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S. 1. 
627 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S. 3. 
628 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S. 2.
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Mit seiner Entscheidung für ein Geschäftsmodell und die Gründung der Unter-
nehmung veränderte der Gründer sein Vorgehen, bezog weitaus weniger offen 
Informationen ein bzw. erfragte Informationen mit einem gezielten Fokus ab: 
„It is how do we get the next VC round. It was not thinking, how do we build a 
business model. VCs don't care about that, they want to see users. Your priorities 
are different“629
und
„...und das zweite, worunter wir gelitten haben, auch ich, war, dass wir anstatt 
eben radikale Veränderungen zu machen und radikal alles zu hinterfragen, haben 
wir im Prinzip immer nur rum optimiert.“630
Beide Interviewsegmente belegen, dass sich Startup Alpha alleine auf die Steige-
rung der Nutzerzahlen konzentrierte, die Entwicklung eines Geschäftsmodells aus 
den Augen verlor und mit dem Ziel, die nächste VC-Finanzierung zu erhalten, 
viele Probleme gar nicht mehr hinterfragte, nicht mehr explorativ lernte und mit-
hin diese Entscheidung für das Kernprodukt nicht nur als einzelne zu korrigieren-
de Entscheidung anzusehen ist, sondern vielmehr ein auslösendes Moment eines 
beginnenden Pfades zu verstehen ist, wodurch Annahme 1 bestätigt wird.
Für das Startup Alpha kann gezeigt werden, dass der Gründer über gute Aus-
gangskompetenzen insbesondere in den empirisch identifizierten Bereichen631 des 
Marketings und Controllings verfügte. Die wichtigste Kennzahl für das Startup 
Alpha waren die zum Monatsende verbliebenen finanziellen Mittel oder die ver-
bleibende Zeit, um das Unternehmenswachstum steigern zu können. Der Gründer 
hielt den Verbrauch der liquiden Mittel in sehr engen Grenzen, seine grundsätzli-
che zeitliche Planung war nicht zu beanstanden und er scheiterte nicht aufgrund 
fehlender finanzieller Mittel.632 Obgleich Startup Alpha kein ausreichendes Nut-
zerwachstum realisieren konnte, belegen die Ausführungen des Gründers und des 
Investmentmanagers übereinstimmend, dass die Verursachung des Scheiterns 
                                                
629 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.9.
630 Vgl. Transkript des Investors von Alpha, S. 22. 
631 Vgl. u.a. Egeln et al. 2010. 
632 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Alpha, S. 22 zu den Controllingkompetenzen 
dem Scheitern trotz € 200.000.
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nicht auf fehlende Marketingkompetenzen zurückzuführen ist: 
„Nein, glaube ich nicht... jetzt gibt es ein Unternehmen, die machen genau das, 
sind extrem erfolgreich, aber einfach ein richtig gutes Produkt,...“,633
sowie
 „...aber wir hatten ziemliche Qualitätsprobleme und mit Qualität meine ich nicht, 
dass es nicht stabil war, aber einfach, wie funktioniert das überhaupt, dass es 
intuitiv ist für den normalen User...“ 634
Diese Ausführungen des Investors belegen, dass Startup Alpha aufgrund seiner 
Ausgangskompetenzen ein marktfähiges Produkt635 und eine funktionierende Ge-
schäftsidee identifizieren und in der Seedphase überzeugend konzipieren konn-
te,636 denn ein konkurrierendes Startup unterschied sich von Startup Alpha  ledig-
lich in der intuitiveren technischen Umsetzung des Produktes und war sehr erfolg-
reich. Nicht gelungen und schlussendlich gescheitert ist das Startup in der Umset-
zung der Geschäftsidee während des Übergangs von der Seed- zur Startupphase, 
weil es ihm nicht gelungen ist, ausreichende Nutzer und ein benötigtes Wachstum 
zu generieren637:
„, I love your vision but you are not executing on getting that vision... “638
und
„We were building things and moving quickly and everyone agreed with the pro-
duct but we did not execute on getting the users so that was the main…“639
Die Umsetzung einer Geschäftsidee fordert eine Auseinandersetzung mit Markt-
rückmeldungen, mit Unsicherheit und mit weiteren Entwicklungsschritten und 
Entscheidungen, wofür jeder Gründer sich neue Kompetenzen erschließen und 
                                                
633 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Alpha, S. 24. 
634 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Alpha, S. 22. 
635 Vgl. Investmentproposal zu der Marktgröße und Nutzerbindung mittels Netzwerkeffekt. 
636 Vgl. Investmentproposal zu dem signifikanten und klaren Kundenanwendungsfall sowie posi-
tivem Feedback namhaften amerikanischen Venture-Capital Fonds sowie der Tech-Szene. 
637 Vgl. Investmentproposal zu der fehlenden dominanten Markteintrittsstrategie so dass ein 
Wachstum durch intuitive Bedienung des Produktes und einem viralen Netzwerkeffekt erfolgen 
müsse. 
638 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 20.  
639 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 3.
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explorativ nach Lösungen suchen und diese erlernen muss.640 Startup Alpha ist es 
jedoch nicht gelungen, das Marktfeedback aufzugreifen, das Produkt zu verbes-
sern und so die Nutzerzahlen zu erhöhen, so dass Annahme 1 in der Beschreibung 
von Startup Alpha eine Bestätigung findet.
Für ein tiefergehendes Verständnis der Verursachung des Scheiterns fokussiert 
sich die weitere Analyse auf die Frage, weshalb es Startup Alpha nicht gelungen 
ist, die Ausgangskompetenzen dynamisch zu entwickeln und ob sich ein verfesti-
gender Pfad nachweisen lässt. 
Startup Alpha erhielt für den gerade entwickelten Prototypen ein sehr gutes erstes 
Nutzerfeedback sowie eine syndizierte Venture-Capital Finanzierung und sah sich 
durch beides bestätigt:641
„since you get validation, you get validation from your investors, you think these 
are really smart people, we have all this money, we have done something 
right..“642
sowie
„we could not find growth ... and the idea was you are going to keep doing, what 
you are doing and we are going to make it because we had some early signals that 
this is going in the right direction“.643
Obgleich Startup-Alpha erkennt, dass die aktuelle Entwicklung kein Nutzer-
wachstum bewirkte, fehlten ihm fachlich-methodische Kompetenzen, die Wir-
kung der frühen Bestätigung644 zu erkennen und seine Entscheidungsroutinen zu 
überdenken, so dass er weiter annahm, die richtigen Entscheidungen getroffen zu 
haben und dieselben Entscheidungsroutinen und Strategien sogar intensiver an-
                                                
640 Vgl. Freiling und Wessels 2011 sowie Teece et al. 1997 zu den dynamischen Kompetenzen 
der CbTF.
641 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 2 und Transkript des Investmentmanagers von Startup Al-
pha, S.22. 
642 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 18. 
643 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 11.
644 Vgl. zu dem Mechanismus des Success breeds failure: Leonard-Barton 1992, Audia et al. 
2000.
Die Ergebnisse der empirischen Untersuchung 
129
wendete.645 Mithin bestätigt die Entwicklung von Startup Alpha Annahme 9. 
Das Marktfeedback und mögliche Reaktionen von Startup Alpha darauf wurden 
von den beiden Gründern durchaus intensiv diskutiert. Während der interviewte 
Gründer stets das positive Feedback anführt, die Strategie so weiter verfolgen 
wollte, ohne das Produkt und den Kundennutzen zu verstehen,646 hinterfragte der 
Co-Gründer die Entwicklung objektiver, kritischer und setzte sich für größere 
Änderungen ein. Dem Gründerteam ist es nicht gelungen, diesen Konflikt kon-
struktiv zu überwinden, so dass der Co-Gründer das Team verließ.647 Während der 
Gründer vornehmlich gesundheitliche Gründe für das Ausscheiden seines Co-
Gründers anführt,648 verweist der interviewte Investor auf signifikante Meinungs-
verschiedenheiten zwischen den beiden Gründern in strategischen Fragen: 
...der Co-Gründer war eher jemand, der aggressiv hinterfragt und viel ändern 
wollte und die beiden haben sich dann auch schon echt in die Haare bekommen, 
das passiert auch ganz normal...“649
sowie
„...dieses Syndrom, das ist mein Baby, die Leute kapieren es nur nicht. Also sol-
che Sprüche sind teilweise gefallen... die Nutzer sind dumm...das ist, wenn man 
sagt, das muss funktionieren, das ist doch so genial... es ist, dass sich der Gründer 
in das Produkt verliebt und dann die Realität nicht mehr sieht.“650
Die unterschiedliche Darstellung des Gründers und des Investmentmanagers las-
sen auf eine verzerrte Wahrnehmung des Marktfeedbacks durch den Gründer und 
auf eine rückblickend verklärte Darstellung des Ausscheidens seines Co-Gründers 
schließen. Er überbetonte das positive Marktfeedback und blendete das negative 
aus. Diese verzerrte Wahrnehmung des Gründers ist sowohl auf Overconfidence 
(wenn der Gründer die Nutzer als dumm bezeichnet und sich selbst höher bewer-
                                                
645 Vgl. zu dem Mechanismus des Escalating Commitments: Staw 1981, Staw und Ross 1987, 
Brockner 1992, McNamara et al. 2002, Shimizu und Hitt 2005, Cho und Cohen 1997, Hayward 
und Shimizu 2006, Biyalogorsky et al. 2006. 
646 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 4.
647 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 2. 
648 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 2. 
649 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Startup Alpha, S.24. 
650 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Startup Alpha, S.24.
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tet) als auch auf eine starke emotionale Bindung zu seiner Innovation (Verliebt-
heit in sein Produkt) zurückzuführen, wodurch die Annahmen 7 und 8 bestätigt 
werden. Aufgrund der fehlenden umsetzungsbezogenen und persönlichen Kompe-
tenzen651 ist es dem Gründer bis zu dem Interview nicht gelungen, seine verzerrte 
Wahrnehmung zu erkennen und zu überwinden, so dass weder die Beratung durch 
den Investor noch die Diskussionen mit dem Co-Gründer neues Lernen auslösen 
konnte:
„...ich glaube eher, die haben viel gefragt, aber wenig zugehört und jetzt nicht 
unbedingt mir zugehört...sondern eher anderen Gründern...Er hat schon viel 
Feedback bekommen von anderen Gründern, die gesagt haben, sag mal das ist 
Kraut und Rüben und hier und das und das. Da war seine Reaktion immer defen-
siv und immer so, ach der checkt es nicht und so...und auch das Feedback aus der 
Bay-Area – also dem Mekka - war verheerend von den anderen Gründern, also 
Mensch das Ding, ist ne super Idee aber totaler Mist, wie es gemacht ist, Du 
musst das und das machen und danach war für ihn so, ach in der Bay-Area die 
haben ja keine Ahnung, was natürlich ziemlicher Quatsch ist...“652
Statt ein Verständnis für die Nutzer des Produktes zu gewinnen, gesicherte Infor-
mationen zu erhalten, welche Funktionen des eigenen Produktes für die Nutzer 
überhaupt ausschlaggebend waren, sich das Produkt zuzulegen und es anzuwen-
den bzw. in welche Richtung das Produkt weiterentwickelt werden muss, um wei-
tere Nutzer zu gewinnen und bestehende nicht zu verlieren, hat Startup Alpha sich 
auf dem eingeschlagenen Weg verfestigt, mit dem Co-Gründer wichtige Kompe-
tenzen verloren und ist gescheitert. 
Der Gründer von Startup Alpha wirkt in den obigen Beschreibungen dominant, in- 
dem er nur seine Meinung gelten lässt und sich gegen den ausscheidenden Co-
Gründer durchsetzt statt, ihn mit guten sozial-kommunikativen Kompetenzen zu 
integrieren, was eine erste Bestärkung von Annahme 6 bedeutet.653 Dies deckt 
sich mit der Beschreibung im Investmentproposal: 
„So one of the key risks of the investment is a very strong single founder...and we 
                                                
651 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003. 
652 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Startup Alpha, S.25. 
653 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Startup Alpha, S.24.
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need to develop this into a team with other strong co-founder like personali-
ties...The key founder is ... one of the most respected and sought after „next gen“ 
entrepreneurs in Berlin; highly product driven and connected globally...However 
clearly he can not, be considered as having considerable experience in scaling 
business and managing many employees and he is a first time entrepreneur.“654
Der Investor hat sich nicht bloß auf Unterlagen und eingereichte Lebensläufe ver-
lassen, sondern mit weiteren Venture-Capital Fonds Kontakt aufgenommen, das 
Netzwerk des Gründers kontaktiert und ihn als Person selbst über einen längeren 
Zeitraum kennengelernt. Auffallend ist ein Vergleich des Investors zwischen dem 
Gründern von Startup Alpha mit Facebook und Twitter, wo – so die Aussage – 
ebenfalls ein starker Einzelgründer zunächst ein Team sukzessiv aufbaute,655 was 
jedoch Startup Alpha nicht gelang. Mithin ist das Scheitern auf ein Ausbleiben 
von Lernen und der Entwicklung dynamischer Kompetenzen durch einen im Ver-
gleich zu seinem Team dominanten Gründer zurückzuführen, was Annahme 3 
bestätigt.  Andererseits zeigt das Investmentproposal ein erstes Indiz darauf, dass 
die Prüfung und Betreuung von Startup Alpha ggf. durch das sehr gute Feedback 
der Techszene sowie amerikanischer VC beeinflusst und zu wenig kritisch ausge-
fallen ist, was Annahme 4 bekräftigt und weiter unten noch einmal aufgegriffen 
wird.
Es zeigte sich auch, dass der Haupt-Gründer keine das Team vereinende Unter-
nehmensstrategie oder Vision kommunizieren konnte, was es dem Team er-
schwerte, für dieses langfristige Ziel Konflikte auszutragen. Statt z.B. ein eigen-
ständiges Unternehmen aufzubauen, bestand das Ziel in dem Erreichen der nächs-
ten Finanzierungsrunde bzw. dem Verkauf an einen strategischen Investor.656
Hierzu wurde versucht, mit irgendwelchen Produktvarianten neue Nutzer zu ge-
winnen,657 jedoch gelang es Startup Alpha ohne eine Unternehmensstrategie nicht, 
das vielfache Marktfeedback einzuordnen, zu bewerten und die richtigen - an den 
eigenen Zielen orientierten - Informationen herauszuarbeiten, zu erkennen, welche 
Produktänderungen die Nutzer positiv und welche negativ bewerteten und mithin 
                                                
654 Vgl. Investmentproposal des Investors zu Startup Alpha. 
655 Vgl. Investmentproposal des Investors zu Startup Alpha.
656 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.3. 
657 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S. 4.
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neue Entscheidungsroutinen zu lernen.658
Auch für den Gründer selbst war es schwierig, sich langfristig und immer wieder 
bei allen Rückschlägen für das eigene Unternehmen und Ziel zu motivieren. Er 
selbst fügt an, dass ihm dafür eine sinnstiftende Strategie, eine wertstiftende Visi-
on fehlte. Ursächlich scheint die Entscheidung für das Unternehmensprodukt ge-
wesen zu sein, da der Gründer diese Auswahl nicht im Hinblick auf seine eigenen 
tieferen Ziele, sondern im Hinblick auf den Erhalt von Venture-Capital getroffen 
hatte, wie oben bereits belegt wurde659 und sich nun weiter zeigen lässt: 
„I realized that the passion had gone away because ...It were show tricks, it was 
just trying to get gimmick, trying to get people to use something I am building 
...“660
Aufgrund fehlender sozial-kommunikativer Kompetenzen erkannte er nicht, dass 
die Kommunikation einer Vision für die Teambildung und die Motivation des 
Teams sehr wertvoll ist. Hervorzuheben ist, dass das Gründerteam und die Ange-
stellten von Startup Alpha sich nicht vorab kannten oder gar länger zusammenar-
beiteten.661 Durch ein persönliches Kennen entsteht Vertrauen, wachsen sozial-
kommunikative Kompetenzen und das Gefühl, sich aufeinander verlassen zu kön-
nen, wodurch Feedback konstruktiv aufgenommen und nicht emotional als Kritik 
verstanden wird.662 In der Konsequenz bricht das Team eben nicht bei Meinungs-
verschiedenheiten auseinander, sondern ist eher in der Lage, Konflikte in einem 
sich an dem gemeinsamen Ziel orientierenden, verbessernden Dialog zu überwin-
den. Dass sich zwar das Team in seinen Kompetenzen ergänzte, jedoch nur be-
dingt gut zusammenarbeiten konnte, mithin wenige bzw. keine sozial-
kommunikativen Kompetenzen besaß, bestätigt der Gründer in seinem folgenden 
Zitat:
„ ...there were spots where you have two people that want to drive, it doesn`t 
work. You need to have roles and I think that this is something that is also some-
                                                
658 Vgl. Brettel et al. 2009, Witte 1992 und Hauschildt 1988, Hamel 1992. 
659 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.9.
660 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.13. 
661 Vgl. Investmentproposal zu Startup Alpha. 
662 Vgl. Brettel et al. 2009.
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thing I am trying to do now, to be very specific to hire people I know that there is 
not going to be typical fighting over a thing.“663
Hier bestätigt der Gründer, wie wichtig die Bewältigung von unausweichlich auf-
tretenden Konflikten ist und dass es neben sich ergänzenden Fachkompetenzen 
sogar noch wichtiger ist, dass das Team sehr gut persönlich zusammenarbeiten 
kann, mithin über ausgeprägte sozial-kommunikative Kompetenzen verfügt, um 
nicht in affektiven Konflikten zu scheietern, sondern diese konstruktiv verbes-
sernd zu nutzen, wodurch Annahme 6 bestärkt wird.
Erwähnenswert ist abschließend der Aspekt, dass das Startup Alpha von Beginn 
an mit Risikokapital, sei es von Business-Angeln oder Venture-Capital Fonds, 
finanziert wurde. Der Gründer hat sein Geschäftsmodell und seine Gründungsidee 
stringent auf die Finanzierung mit Venture-Capital ausgerichtet und nicht nach 
seiner Leidenschaft, den Kompetenzen oder dem Kundennutzen. Er fokussierte 
eine bedingungslose Wachstumsstrategie664, um die Folgefinanzierung zu erhalten 
und vernachlässigte die eigentliche Produktentwicklung mit Hilfe des Marktfeed-
backs.665 Aus diesem Blickwinkel heraus hat der Gründer offensichtlich – bewusst 
oder unbewusst – stets versucht, positive Nachrichten zu kommunizieren und 
Schwierigkeiten zu verbergen, um mit den richtigen „Signalen“ zum Markt, dem 
Investor usw. die Folgefinanzierung abzusichern. Jedoch bezog er dadurch das  
kritische Marktfeedback, nötige helfende Hinweise und Beratungen nicht in seine 
Produktentwicklung mit ein und erzielte überhaupt kein Wachstum, was zum 
Scheitern beitrug: 
„I think so, if you as an entrepreneur you constantly look for signaling and every-
body's looking for signaling and ... you look for that feedback and you get really 
excited when you get positive feedback..“666
In diesem Kontext ist interessant, wie die Interviewees ihre Zusammenarbeit 
selbst beschreiben, wie sie sich gegenseitig wahrgenommen haben und ob sich 
diese ggf. im Rahmen der Unternehmensentwicklung verändert hatte. Grundsätz-
                                                
663 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.19. 
664 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.4. 
665 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.9.
666 Vgl. Transkript Startup Alpha, S.6.
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lich beschreiben beide die Zusammenarbeit als sehr gut und kollegial: 
„ ... VCs at least the ones I worked with are very friendly, ... But then there were 
other VCs that are much more like in New York...But I still think that VC deter-
mines the course of the company, ... if you start you start as a seed-project of a 
VC, before you really figured out were you are going, then yes, it definitely will 
kind of influence you.“667
und
„....Seed-Investment, da kann man als Investor nicht da rein gehen und wie ein 
Diktator da alles irgendwie bestimmen...“668
Es schließt sich mithin die Frage an, wie effektiv und selbstkritisch der Venture-
Capital Fonds das Startups Alpha kontrolliert hat. Eine sehr schwierige Frage, 
denn immerhin hat sich das Startup ja genau auf die Ziele des Venture-
Capitalisten hin ausgerichtet und dargestellt, ohne diese aber tatsächlich zu erfül-
len.
„You are trying to attract VC money. That is what the goal is. And I know that 
because that is all we thought about. It is how do we get the next VC round. It was 
not thinking, how do we build a business model. VC dont care about that, they 
want to see users. Your priorities are different.“669
Sehr selbstkritisch führt der Investor diese Situation auch an, indem er beschreibt, 
dass er zu spät und mit zu wenig Nachdruck die Themen und das Team hinterfragt 
und ergänzt hat: 
„Das Zweite, worunter wir gelitten haben, auch ich, war, dass wir anstatt eben 
radikale Veränderungen zu machen und radikal alles zu hinterfragen, haben wir 
im Prinzip immer nur rum optimiert viel zu lange.“670
Der Investor war sich seines Einflusses auf ein zwar „sehr gutes“, aber auch „un-
                                                
667 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.9. 
668 Vgl. Transkript des Investors von Startup Alpha, S.25. 
669 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.9. 
670 Vgl. Transkript des Investors von Startup Alpha, S.22.
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erfahrenes“671 Gründerteam durchaus bewusst und hat sich zu stark zurückge-
nommen bzw. in der sehr frühen Phase von der Kommunikation des Gründers von 
den Produktproblemen ablenken lassen. Statt in der Tiefe mit aller konsequenten 
Analytik die Themen zu hinterfragen, hat er akzeptiert, dass der Gründer selbst 
keine stringente Analytik anwendet und lediglich weiter gestützt auf ein erstes 
positives Feedback den eingeschlagenen Weg weiter fortschreitet. Es zeigt sich, 
dass eine sehr gute Zusammenarbeit eine wichtige Voraussetzung sein muss, aber 
eben auch bedingt, dass notwendige kritische Fragen gestellt werden, um das  
Startup in der Entwicklung zu professionalisieren, neue Kompetenzen explorativ 
zu lernen und den eingeschlagenen Pfad des Scheiterns zu verlassen. Diese Aus-
führungen bestätigen die Annahme 4 durch Startup Alpha. 
Wird der Finanzierungsvertrag, wie er in vergleichbarer Art auch mit Startup   
Alpha geschlossen wurde, mit in die Analyse einbezogen, so zeigt sich, dass der 
Vertrag in der Tat Vertragsbestimmungen zu Garantien, Schadensregelungen, 
falls die Angaben der Gründer in der Unternehmenspräsentation nicht korrekt wa-
ren, Informations- und Kontrollrechten zu Gunsten des Venture-Capital Fonds 
und auch Bestimmungen zu Bewertungsfragen, Nachfinanzierungsrunden sowie 
Verkaufs- und Vorkaufsrechte beinhaltet.672 Würden die Vertragsmechanismen – 
ohne das Wissen aus den obigen Interviewdaten – analysiert, so scheint der Ver-
trag geeignet, einen dominanten Einfluss des Venture-Capital Fonds gegenüber 
dem Startup auszulösen.
Tatsächlich, so zeigt jedoch die Fallstudie des Startup Alpha, wurde selbst in dem 
Moment des Scheiterns nicht auf den Vertrag zurückgegriffen und geschaut, wie 
z.B. der Resterlös aufgeteilt, ein Veräußerungserlös an den Fonds zurückgeführt 
werden kann oder ob der Gründer evtl. unrichtig informiert hatte und Garantiean-
sprüche gestellt werden müssen.673 Der Finanzierungsvertrag hat selbst keinen 
negativen Einfluss auf die Zusammenarbeit des Gründers mit seinem Finanzier 
genommen, sondern dient mit seinen Bestimmungen  dazu, den Gründer aufrich-
tig und ehrlich zu kommunizieren und eine Vertrauensbasis zwischen den Ver-
tragsparteien bei der gegebenen Informationsasymmetrie zu begründen. Der 
                                                
671 Vgl. zu weiteren Ausführungen das Investmentpropoasal zu Startup Alpha.
672 Vgl. exemplarischer Finanzierungsvertrag im Anhang der Arbeit. 
673 Vgl. Transkript Startup Alpha, S.9 und Transkript des Investors von Startup Alpha, S. 22. 
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Gründer führt selbst aus, dass der Finanzierungsvertrag ihn in seinem Verhalten 
nicht beeinflusst hat674 und auch in den weiteren Ausführungen wird deutlich, 
dass keine Partei jemals aus dem Vertrag optionale Verhaltensweisen abgeleitet 
hat. Mithin kann für Startup Alpha ein Einfluss der Bestimmungen des Finanzie-
rungsvertrages auf die Verursachung des Scheiterns vernachlässigt werden. 
5.2.2 Startup Beta 
Startup Beta ist unter den Startups ein klassischer Turnaround-Kandidat, das von 
einem Hauptgründer und fünf seiner früheren Kollegen und Freunde gegründet 
wurde.675 Derart kannte sich das Team bereits persönlich und war gewohnt, mitei-
nander zusammen zu arbeiten. Die Geschäftsidee leitete das Gründerteam aus der 
früheren Tätigkeit (es bestand mithin auch Branchenerfahrung) ab und setzte sich 
zum Ziel, den anvisierten Markt mit einem revolutionären neuen Produkt voll-
ständig zu erschließen.676 Startup Beta - und insbesondere der sehr starke Gründer 
und CEO - hat sich mit seiner Geschäftsidee, den Markt mit einem revolutionären, 
nahezu alle erdenklichen Funktionen vereinenden umfangreichen Produkt zu er-
schließen, festgelegt und eine Produktvision daraus abgeleitet. Dass diese Ent-
scheidung eine die Unternehmensentwicklung prägende und auch auslösende Ent-
scheidung war, belegen die folgenden Ausführungen: 
„...das wird nicht weiter funktionieren, und das war, glaube ich, die bisher die mit 
die härteste Entscheidung, weil es quasi- weil weil wir uns selber eingestanden 
haben, die Produktvision , die wir als Firma, zumindest so wie wir es angegangen 
haben, so erst einmal nicht mehr valide ist...“677
und
„...aber auf der anderen Seite auch quasi eine, wie so eine Roadmap mit aufge-
zeigt haben, wie kann man die langfristige Vision mit dem verbleibenden Produkt 
                                                
674 Vgl. Transkript Startup Alpha, S.9.
675 Vgl. Transkript Startup Beta S. 26 
676 Vgl. Transkript von Startup Beta S. 36. 
677 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.28 und Transkript von Startup Beta, S.30. 
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erreichen.“678
Die Ausführungen zeigen, dass die ursprüngliche Produktvision über den Moment 
des Strategiewechsels hinaus Bestand hatte und auch die weitere Unternehmens-
entwicklung bestimmte. Mithin hatte sie einen die Entwicklung prägenden Ein-
fluss auf Startup-Beta und ist als auslösendes Moment anzusehen, das sich wäh-
rend des Übergangs von der Seed- zur Startupphase mit der Produkteinführung 
vollzog. In dem Moment der Festlegung ist Startup-Beta zunächst von einem of-
fenen explorativen Lernen hin zu einem exploitativen Lernen übergegangen. Es 
hatte nämlich zunächst ein Vorprodukt entwickelt, um explorativ zu untersuchen, 
ob für die eigene Idee überhaupt ein Markt besteht und wie so ein Produkt zu pro-
grammieren ist.679 Das Testprodukt wurde derart erfolgreich, dass es das Produkt 
zusammenbrechen ließ, weil es gar nicht für die hohe Nutzerzahl ausgelegt und 
programmiert war.680 Doch Beta entwickelte das Testprodukt nicht mit dem 
Marktfeedback weiter, sondern sah sich alleine in dem Plan, das umfangreichere 
Hauptprodukt entwickeln zu können, bestätigt und lernte nunmehr exploitativ in 
einem zwölf Monate langen Prozess, das Hauptprodukt zu entwickeln. Die Aus-
führungen im Investmentproposal und der Unternehmenspräsentation belegen, 
dass Startup Beta gute Ausgangskompetenzen in den wichtigen Bereichen681 Con-
trolling und Marketing attestiert  wurden und diese nicht verursachend für die Un-
ternehmenskrise von Startup Beta waren, denn von Beginn an kontrollierte Startup 
Beta die Liquidität mit einem guten Controlling, ging sehr kostenbewusst vor und 
verfügte selbst in dem Moment des Strategiewechsels noch über ausreichend fi-
nanzielle Mittel für mehr als ein Jahr.682
Die Markteinschätzung von Beta wurde durch das Investmentkommitee bestätigt 
und war eine wichtige Entscheidungsgrundlage für den Investor. So wurde die 
Größe des Marktes betrachtet und besonders hoch geschätzt, dass das Startup be-
reits einen internationalen Ansatz in einem wirklich innovativen Markt verfolgt.683
                                                
678 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.31. 
679 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.28. 
680 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 27. 
681 Vgl. empirsiche Studien zum Scheitern von Startups Egeln et al. 2010. 
682 Vgl. Transkript des Investors von Beta, S. 43 und Investorenproposal des Investors zu Startup 
Beta, S. 2 
683 Vgl. Investmentproposal zu Startup Beta, S. 2.
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Auch hat Startup Beta mit einem Testprodukt bereits gezeigt, dass es ein marktfä-
higes Produkt mit großem Wachstum und eine funktionierende Geschäftsidee in 
den Markt einführen kann:
„So basically we are investing on a very strong track record on their first product 
& then making initial steps on their main product but taking risk on them reali-
zing the full potential.“684
Während der Investor von Beginn an das Testprodukt mit im Auge behielt und 
sein Investment so flexibel absicherte, hatte sich das Gründerteam auf das um-
fangreiche Produkt fixiert und die Option, das Testprodukt als Grundlage zu neh-
men und aus diesem erfolgreich in den Markt eingeführten Produkt die Unter-
nehmensvision weiter zu entwickeln, nicht erkannt. Mithin stellt der Übergang 
zum exploitativen Lernen während des Wechsels zur  Startupphase einen kriti-
schen Moment in der Entwicklung von Beta dar und löste die Unternehmenskrise 
aus, wodurch Annahme 1 bekräftigt wird: 
„...das ist grandios gefloppt, das hat wirklich, das hat einfach nicht funktio-
niert!“685
Trotz überprüfter guter Ausgangskompetenzen686 geriet Startup Beta in eine Krise 
nachdem ein marktfähiges Testprodukt erfolgreich in den Markt eingeführt wurde. 
Es gilt nunmehr zu untersuchen, ob und ggf. welche sich selbstverstärkenden Me-
chanismen die dynamische Entwicklung der Kompetenzen durch exploratives 
Lernen eingeschränkt haben könnte.
Es zeigt sich, dass dem als CEO eingesetzten Gründer eine besondere Bedeutung 
zukommt, denn es war im wesentlichen seine Idee (sein Unternehmenskonzept), 
die gescheitert ist, und er wird von dem Investor als ein sehr dominanter, das Un-
ternehmen prägender Gründer beschrieben: 
„...der Hauptgründer im Team von Startup Beta, der ist halt the real deal, das ist 
                                                
684 Vgl. Investorenproposal des Investors zu Startup Beta, S. 1. 
685 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.28.
686 Investorenproposal des Investors zu Startup Beta, S. 1, zu der Prüfung und dem Kennenlernen 
des Gründerteams und seiner Kompetenzen.
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einfach, so jemanden sieht man halt selten...“687
und
„Eindampfen eines eigenen Babys,... Es war aber unheimlich schwierig für unse-
ren Hauptgründer, weil nämlich wirklich... es war hauptsächlich seine Vision, es 
war sein Baby und zu sagen, okay oder mit dem Schritt zu sagen, das ist jetzt ge-
scheitert, war das auch ein Eingeständnis eigentlich, das meine Vision hier ge-
scheitert ist.“688
Es zeigt sich mithin, dass eine dominante Person in dem Gründerteam von Beta 
eine starke emotionale Bindung zu dem Produkt aufgebaut hatte und aufgrund 
dieser die bisherige Konzeption weiter verfolgte. Aufgrund seiner starken Stellung 
in dem Gründerteam wurde nur mit dem Fokus auf seine Produktvision hin ge-
lernt und nicht mehr explorativ völlig offen, so dass sich das Team ein Jahr lang 
auf dem Pfad zu der einzigen Produktvision hin verfestigte, wodurch die Annah-
men 3 und 8 bekräftigt werden. 
Weiter führt der Gründer aus, dass auch viel Engagement und viel Ego der einzel-
nen Teammitglieder tangiert und die Diskussionen um die Einstellung des Haupt-
produktes keine einfachen waren, sondern sehr intensiv geführt wurden. Spiegelt 
man die Zitate des für den Finanzbereich zuständigen Gründers mit jener Be-
schreibung des CEO, so zeigt sich, dass die Fakten und die Signale sehr deutlich 
zu erkennen waren und trotzdem innerhalb des Teams aufgrund von Emotionen, 
Wünschen und Träumen unterschiedlich wahrgenommen wurden: 
„Eindampfen eines eigenen Babys, es war für mich persönlich war es am ein-
fachsten, weil ich deutlich rationaler hingegangen bin oder weil meine Rolle hier 
auch eher die rationalere Rolle ist und da war es nicht wahnsinnig schwierig zu 
erkennen, dass nur ein von zwei Produkten erfolgreich ist und mithin weiterge-
führt werden soll...“689
und
                                                
687 Vgl. Transkript des Investors von Beta, Seite 41. 
688 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.30. 
689 Vgl. Transkript Startup Beta, S. 30 sowie Transkript von Startup Beta, S.28 zur härtesten 
Entscheidung im Gründungsprozess.
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„...sondern was es komplex macht, sind so die unterschiedlichen Gefühlsebenen 
und wie gesagt die Befindsamkeiten, die Träume, die dahinter stecken. Aber das 
Problem an sich, das war rein jetzt aus BWL-Sicht ein no-brainer!“690
Die Marktdaten wurden von den einzelnen Gründern durch die Emotionen der 
Beteiligten unterschiedlich wahrgenommen und interpretiert, wodurch ein Lernen 
aus dem Marktfeedback unterdrückt bzw. verhindert wurde und sich das Startup 
entlang eines sich verfestigenden Pfades entwickelte, weil ihm die personellen 
und umsetzungsbezogenen Kompetenzen zum Erkennen bzw. Überwindung die-
ser emotional beeinflussten Entscheidungsfindung fehlten, was die Annahmen 7 
und 8 bekräftigt:
„Ich glaube, bei unserem Hauptgründer ist es teilweise noch so, dass Zahlen zur 
Unterstützung herangezogen werden, wenn die quasi die eigene Meinung bestäti-
gen, aber dann gerne nicht hinzugezogen werden, oder hinterfragt werden, sind es 
überhaupt die richtigen Zahlen, wenn es die eigene Meinung nicht bestätigt.“691
Startup Beta versucht im Nachgang der Krise in kleinen iterativen Entwicklungs-
schritten gesichertere Informationen zu gewinnen und diese den Entscheidungen 
in unsicheren Situationen zu Grunde zu legen, statt auf früher erfolgreiche Ent-
scheidungsanalogien zu vertrauen. Mithin wird auch Annahme 9 bekräftigt, dass 
bei fehlendem Lernen neuer Entscheidungsroutinen ein Lernen fachlich-
methodischer Kompetenzen im Unternehmen eingeschränkt werden kann.
Dieser Aspekt konnte bei Startup Beta durch die intensive, beratende und vertrau-
ensvolle Zusammenarbeit mit dem Investorenboard gelöst werden. Das Board von 
Start-up-Beta übte eine echte Kontrolle und aktive Beratung des Startups aus692,
stieß Veränderungen kritisch an und begleitete das Portfoliounternehmen auch 
finanziell in der Neuausrichtung: 
„und da hat uns das Board sehr stark geholfen..., dass sie uns auf zweierlei Arten, 
also einmal mit Druck einfach gesagt haben, wenn ihr so weiter macht, ihr seid 
bald pleite und wir schießen dann kein Geld mehr nach...aber auf der anderen 
                                                
690 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.35. 
691 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.30., S.41. 
692 Vgl. Transkript von Startup Beta S.41 und Transkript von Startup Beta, S.38. zu der Beratung 
durch das Investorenboard aber einer Entscheidung durch das Gründerteam.
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Seite auch quasi eine, wie so eine Roadmap mit aufgezeigt haben, wie kann man 
die langfristige Vision mit dem verbleibenden Produkt erreichen.“693
Der externe Druck des Investorenboards – ohne eine große strategische Änderung 
– keine neuen finanziellen Mittel mehr zur Verfügung zu stellen, hat das Gründer-
team neu ausgerichtet, gezwungen, bestehende Entscheidungsroutinen und Ent-
wicklungen zu hinterfragen694 bzw. zu verlassen und erneut explorativ nach einer 
neuen Strategie zu suchen und zu lernen. Parallel hat aber das reputative Investo-
renboard auch geholfen, das Kerngründerteam zusammenzuhalten, dieses durch 
wichtige Führungskräfte zu ergänzen und für die Neuausrichtung eine übergeord-
nete Vision aufrecht zu erhalten.695 Es bestand durchweg ein tiefes Vertrauen zwi-
schen dem Gründerteam und dem Leadinvestor vor Ort,696 der seinerseits selbst 
bei kritischen Entscheidungen das Investorenkonsortium einte, so dass diese selbst 
sehr kritische Entscheidungen wie die Aufgabe des Hauptproduktes während einer 
Finanzierungsverhandlung697 mittrugen:
„Ich habe es ihm dann selber vorgeschlagen und dann war da auch der internati-
onale Fonds, die waren da ganz entspannt, hatten ja selbst ein namnhaftes Unter-
nehmen gegründet, und dabei viele Fehler gemacht...die sagten dann auch komm 
weg damit, gar kein Problem...“698
Für das Gründerteam war das doch eine sehr schwierige Situation, denn sich 
selbst einen Strategieschwenk einzugestehen, ist wie oben beschrieben bereits 
sehr schwierig, sich aber vor den Erwartungen und Zielen der Investoren rechtfer-
tigen und gegen diese durchsetzen zu müssen, noch einmal ein weitaus kritische-
rer Moment: 
„Es kam mir nämlich dazu...in der Pitch Zeit...wussten aber intern schon, oh 
Scheiße, hier wird sich irgendetwas verändern, d.h. dann da kommen dann auch 
so Liabilitäts-Sachen in den Vertragsverhandlungen mit rein, bis hin zu der Fra-
                                                
693 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.31. 
694 Vgl. Investmentproposal des Investors von Startup Beta, S. 2. 
695 Vgl. Transkript des Investors von Startup Beta, S.43 zur Ergänzung des Team um einen CTO 
sowie weitere Technikleute. 
696 Vgl. Investmentproposal des Investors von Startup Beta, S. 2. 
697 Vgl. zu dem Finanzierungsvertrag zwischen Startup Beta und dem Investoren-Team im An-
hang exemplarisch wiedergegeben.
698 Vgl. Transkript des Investors von Startup Beta, S.42.
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ge, wann dürfen wir denn einen Boardbeschluss dazu fassen...Hatten dann damit 
gerechnet, dass da erst einmal einen großen Shitstorm geben würde und der In-
vestmentmanager war dann, er war fast erleichtert. Der hat fast gemeint... End-
lich habt ihr das erkannt und wir hätten das jetzt ohnehin mal mit ins Bord getra-
gen...“ 699
Dieser wird auch in dem sehr kleinen deutschen Venture-Capital Markt deutlich, 
wo sich jedes Startup und jeder Finanzier persönlich kennen und die Kommunika-
tion einer Strategieänderung vor diesem Hintergrund sehr wichtig ist, um kein 
Signal der Schwäche um das Startup aufkommen zu lassen.700 Zusammenfassend 
arbeiten das Investorenkonsortium und Startup Beta sehr vertrauensvoll, beratend 
wie enge Partner zusammen an der Unternehmensentwicklung und akzeptieren 
auch, wenn Lernintervalle und Korrekturen vollzogen werden müssen, so dass 
Annahme 4 nicht bestärkt werden kann: 
„Konsultativ, würde ich sagen... mit unserem lokalen Investor sind wir am engs-
ten, aber die Investoren, die können uns einen Ratschlag geben, aber mehr auch 
nicht“701
Neben der Zusammenarbeit mit dem Investorenkonsortium war auch die interne 
Zusammenarbeit in dem Gründerteam von großer Bedeutung für die Neuausrich-
tung des Startups. Viele Teammitglieder haben das Unternehmen mit dem 
Turnaround verlassen und das verbleibende Team musste neu gebildet sowie für 
die neue Strategie gewonnen werden: 
„... Es ist etwas extrem Verbindendes, weil wir uns jetzt auf deutlich stärker auf-
einander verlassen können, weil wir eben wissen,...es war so ein Beweis, dass die 
die geblieben sind, wirklich daran glauben, was wir machen, an das Team glau-
ben und nicht da sind, um kurzfristig mal Geld oder Ruhm zu bekommen...Die 
Leute, die wir verloren haben, das waren vor allem Leute, die tendenziell jünger 
waren, weniger Berufserfahrung hatten und die sind eben zu einem Unternehmen 
gekommen, das total gehypt worden ist, alles ganz toll, nur erfolgreich...und auf 
                                                
699 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 33. 
700 Vgl. Transkript des Investors von Startup Beta, S. 42. 
701 Vgl. Transkript des Investors von Startup Beta, S.39, dass auch der Finanzierungsvertrag 
keine Beeinflussung von Startup Beta zur Folge hatte.
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einmal 180 voll gegen die Wand gefahren... und die konnten es weder verstehen 
noch in einen Kontext setzen...dass Scheitern ein Teil des Erfolges ist“702
Aus dem Interview wird aber auch deutlich, dass der Erfolg in einem Startup eben 
kein gerader Entwicklungspfad ist, sondern teilweise deutliche Strategieänderun-
gen vollzogen werden müssen: 
„Das ist auch einer der großen Learnings, die wir wahrscheinlich anderen Fir-
men voraus haben, dass wir wirklich oft gescheitert sind... wir hatten teilweise 
große Schlenker mit drinnen und jetzt wo die Amplituden der Schlenker kleiner 
geworden sind, ist es immer noch keine gerade Linie, aber trotzdem die Vision, 
die war immer irgendwie mitbestimmend,...“703
und Scheitern einen Teil der Entwicklung zum Erfolg darstellt, den aber gleichzei-
tig nur starke Teams mit sozial-kommunikativen Kompetenzen durchlaufen kön-
nen.704 Der Gründer zeigt in seinen Ausführungen auf, dass Scheitern zur Ent-
wicklung von Startups gehört und nur Teams mit heterogenen, sich ergänzenden 
Fachkompetenzen als auch ausgeprägten kommunikativen Kompetenzen mit Hilfe 
einer von allen geteilten Vision auftretende Krisen konstruktiv lösen können, was 
Annahme 6 bekräftigt.
Nachdem in der bisherigen Analyse die Verursachung der Krise mit selbstverstär-
kenden Prozessen aufgezeigt wurde, ist nun von Interesse, ob  Startup Beta nach 
der Turnaround-Situation dauerhaft die Kompetenzen dynamisch entwickelt oder 
sich erneut auf einen Pfad verfestigt und wieder zu scheitern droht. Die Gründer 
entwickelten aus der Krise ein Bewusstsein für beginnende Verfestigungen, die 
sie teilweise als notwendig akzeptieren:
„...wir tragen schon ein relativ großes Päckchen mit uns herum und mit jedem 
Gramm, was Du darauf packst, wirst Du unbeweglicher ... so hat die Neuentwick-
lung unserer dritten Entwicklungsstufe zehn Monate gedauert und es hat vor al-
lem deshalb so lange gedauert, weil es eine Entwicklung an einem lebendem Sys-
                                                
702 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.32. 
703 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.31. 
704 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.32.
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tem war.“705
Gleichzeitig öffnen sie ihren Handlungs- und Entscheidungsraum, in dem sie kon-
tinuierlich mittels vier Strategien lernen706:
1. Sie haben ihre personellen Kompetenzen verbessert und ihre absorptive Ka-
pazität erhöht. Sie haben gelernt, dass sie als innovatives Unternehmen nicht 
alles wissen können und versuchen deshalb sehr viel hinzuzulernen: 
„...ich glaube wir gestehen uns jetzt ein, wenn wir Sachen nicht wissen oder 
noch nicht gemacht haben, das heißt wir fragen viel, wir sprechen viel mit 
anderen, was nicht immer heißt, dass wir jeden Rat befolgen, sondern die In-
formationen zusammentragen, bewerten und dann selbst entscheiden“707
An Hand ihrer langfristigen Vision, ein nachhaltiges Unternehmen aufzubauen, 
versteht es das Gründerteam, die Unternehmung in innovative Richtungen zu ent-
wickeln und sich die dafür notwendigen Kompetenzen durch exploratives Lernen 
selbst zu erschließen. 
2. Das Team ist gewachsen und versucht, extrem gute Leute einzustellen, die 
selbst kontinuierlich Innovationen konzipieren und umsetzen. Derart wird die 
enge emotionale Bindung zwischen Projekt und Gründerteam – welches zu 
verfälschter Marktwahrnehmung führte – gelockert. Die fachlich-methodischen 
und umsetzungsorientierten Kompetenzen wurden verbessert und  ein System 
aufgebaut, in dem die Mitarbeiter selbst gute Ideen entwerfen, im Unternehmen 
vorstellen, konzipieren und das Team überzeugen müssen um sie  im Erfolgs-
fall testen und umsetzen zu können:
„Also wenn Deine Idee gut genug ist, dass Du das restliche Team überzeugst, 
dann darfst Du es auch machen...dass macht den großen Unterschied, dass 
wenn Du selber etwas pitchst und dafür dann verantwortlich bist, dann ist das 
Commitment dazu und die Art und Weise wie Du es umsetzt ist deutlich bes-
ser.“708
                                                
705 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.39. 
706 Vgl. Protokoll des letzten Boarmeetings zu der dynamischen Entwicklung von  Kompetenzen 
sowie der reflektierten Entscheidungsprozesse. 
707 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.35 zu einem kontinuierlichen explorativem Lernen.
708 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.35 zu einem kontinuierlichen exploitativem Lernen und 
deligierter Verantwortung von Innovationen.
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3. Die Entwicklung von Innovationen wurde vollständig geändert, verkürzt und 
auch analytischer begleitet, wodurch die fachlich-methodischen Kompetenzen 
verbessert wurden. Während vergangene Produktentwicklungen nach monate-
langer Entwicklung unter Unsicherheit in einem „großen Wurf“  entwickelt 
wurden und dabei auf frühere erfolgreiche Entscheidungsroutinen zurückge-
griffen wurde, werden Innovationen nun in einem standardisierten Lernpro-
zess mit kleinen kurzen Schritten entwickelt, getestet, das Nutzerverhalten 
analysiert und bewertet sowie im Anschluss entschieden, ob die Entwicklung 
erfolgreich war oder nicht: 
„...wir führen eine kleine Produktinnovation ein und schauen dann innerhalb von 
Tagen oder Wochen, was das für den Nutzer bedeutet, nutzen diese das Pro-
dukt intensiver, verstehen es besser...usw.709“
So gewinnt Startup Beta mit geringen Entwicklungskosten gesicherte Daten und 
Kenntnisse über die Kunden und kann das entwickeln oder umsetzen, was die 
Kunden tatsächlich interessiert und wofür sie das Produkt auch verwenden bzw. 
bezahlen.
4. Das Team geht aber noch einen Schritt weiter und versucht nicht nur, hin-
sichtlich verschiedener Themen und Sachgebiete oder Produktfragen zu ler-
nen, sondern eben auch den eigenen Entscheidungsprozess zu verbessern und 
zu überdenken710 wodurch alle vier Kompetenzbereiche (sozial-kommu-
nikativ, fachlich-methodisch, personell, umsetzungsorientiert) in der Unter-
nehmung weiter entwickelt werden. So zeigen die Strategien, dass Startup 
Beta in seiner Entwicklung neue Entscheidungsroutinen und mehr Analytik 
geschaffen und eingeführt hat und diese auch kontinuierlich überdenkt: 
„Und der Lernprozess ist nicht nur für das Produkt an sich, sondern momen-
tan auch für uns als Unternehmen und als Kultur...wir lernen gerade sehr 
stark, wie man so etwas aufsetzen, was für tools brauchen wir da wirklich, um 
das Unternehmen gut zu steuern...Das heißt wir lernen auf zwei Seiten, wir 
lernen in der Produktentwicklung, wie machen wir das Produkt besser, aber 
                                                
709 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 28. 
710 Vgl. Protokoll des letzten Boardmeetings zu dem Entscheidungsprozess, der noch nicht voll-
ständig analytisch funktioniert und noch zu „unnötigen Konflikten“ im Team führt.
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auch bei uns als Team, wie gestalten wir uns effektiver.“711
Diese vier Punkte zeigen auf, dass Startup Beta heute im Nachgang des 
Turnarounds in allen vier Kompetenzbereichen einen nachhaltigen Lernprozess in 
dem Unternehmen eingerichtet hat und sich so entlang eines Entwicklungsprozes-
ses in dem Markt zu etablieren versucht, wodurch die Annahmen 6, 7, 8, 9 durch 
ein verändertes Lernverhalten im Nachgang der Krise bestätigt werden. So entwi-
ckelt sich Beta zwar auf einem sich verengenden, jedoch nicht verfestigenden  
Pfad. Die Entwicklungsamplituden werden kleiner, das Unternehmen größer und 
stabiler und mithin auch etwas langsamer, aber es wird stets ausreichend Innova-
tionspotential bewahrt, um sich für verändernde Umweltsituationen selbst dyna-
mische Kompetenzen zu erarbeiten. Es wird gleichzeitig explorativ nach Neuem 
gesucht. Diese neuen Kenntnisse werden dann exploitativ in einem verbesserten  
Produktionsprozess integriert und auch die eigenen Entscheidungsroutinen werden 
in einem zweiten Lernschritt kontinuierlich hinterfragt, um das Unternehmen auch 
als Organisation weiterzuentwickeln. Startup Beta befindet sich quasi immer in 
einem stabilen aber noch flexiblen Entscheidungskorridor mit einem grundsätzlich 
geöffneten Entwicklungstrichter ohne Verfestigung.712
5.2.3 Startup Gamma 
Startup Gamma wurde als ein Technologieunternehmen von zwei Gründern ins 
Leben gerufen, die für ihr sehr innovatives Produkt erst einen Markt bereiten bzw. 
aufbauen mussten.713 Die Gründung erfolgte, um aus einem bereits bestehenden 
Unternehmen mit einem entwickelten Produkt binnen fünf Jahren einen großen 
stark skalierbaren Markt zu erschließen714 und im Anschluss das Unternehmen 
selbst an die Börse zu führen bzw. an einen strategischen Käufer zu verschmel-
zen.715 Für den Investor war das Marktpotential von Startup Gamma für die Inves-
tition ausschlaggebend, denn das innovative Produkt verfügte über das Potential 
sich als Standard in dem Markt durchzusetzen: 
                                                
711 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 35.
712 Vgl. Gersch et al. 2006. 
713 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.51, dass der Markt verzögert entsteht und wohl erst bis 
2020 erschlossen sein wird.
714 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.51. 
715 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.76.
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„aber was eigentlich Potenzial, wieso wir investiert haben war, dass die einen 
Standard erschaffen, dass jeder Kühlschrank, jeder Sensor, alles was gemessen 
werden kann, auf einer standardisierten Plattform ist und diese Plattform ist de-
ren ...“716
Die Entscheidung, einen technisch-innovativen Standard in einem neuen stark 
skalierbaren Markt zu etablieren, kann für das Startup Gamma als auslösendes 
Moment für die zukünftige Unternehmensentwicklung in dem Übergang zur 
Wachstumsphase identifiziert werden. Ausgehend von dem bereits konzipierten 
und im Projektgeschäft erprobten Produkt begann Startup Gamma, exploitativ zu 
lernen, die Prozesse zu verbessern und das Produkt umfangreicher zu vermarkten. 
Jedoch wurde wenig explorativ gelernt, das Produkt angepasst bzw. die Entschei-
dungsroutinen überprüft, so dass Startup Gamma weder die aus Kundensicht be-
stehende technische Unsicherheit noch die Unsicherheit bzgl. des neuen kleinen 
Unternehmens überwinden konnte, wodurch Annahme 1 bekräftigt wird:717
„...dann haben wir natürlich auch diese Höhen und Tiefen gehabt, das heißt wir 
schon in einen großen Markt rein gelaufen sind, aber der ...wir sind halt keine 
IBM oder Cisco ...das heißt Großkonzerne als Konkurrenz und groß bleibt dann 
bei groß, das ist einfach so eine Sache...“718
Startup Gamma ist es nicht gelungen, das bestehende Geschäftsmodell - ein auf 
persönliche Beziehung und Vertrauen beruhendes Projektgeschäft für mittelstän-
dische Unternehmen – in einen stark skalierbaren Markt zu entwickeln, weil es zu 
wenig explorativ nach neuen Entscheidungsroutinen und Marktstrategien suchte:
„Diese Mittelstandscases sind aber nicht skalierbar. Und man kann nicht zu je-
dem Kunden diese Augenhöhe aufbauen...Und jetzt hole ich drei Leute in den Ver-
trieb rein, die verkaufen´s nicht, weil die die Bindung zu diesen Sachen nicht ha-
ben... und je größer jetzt die Distanz ist von mir, das heißt ich sag jetzt ich mach 
das in Dubai oder da, desto mehr potenzieren sich einfach die Probleme...und das 
                                                
716 Vgl. Transkript des Investors von Startup Gamma, S. 90. 
717 Vgl. Translript des Investors von Gamma, S. 93.  
718 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.48, der sich mit dem Phänomen der liability of new-
ness or smallness deckt.
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wirklich ein teurer Lernprozess...“719
Startup Gamma hatte positive Erfahrungen mit der Erschließung von mittelständi-
schem Projektgeschäft gewonnen und versuchte, mit Venture-Capital dieselbe 
Vertriebslogik nur deutlich umfangreicher anzuwenden, um den skalierbaren, 
weltweiten Markt von Großkonzernen zu erschließen und das Geschäft zu verviel-
fachen. Im Kern wendet Startup Gamma eine früher sich als erfolgreiche gezeigte 
Anwendungsregel unverändert in der Zukunft an und scheitert, weil es versäumt 
wurde, neue Vertriebsroutinen für das anvisierte zu skalierende Geschäftsmodell 
zu erlernen. Die Entwicklung von Startup Gamma bestätigt somit die Annahme 9. 
Auch führt der Gründer aus, dass es schwierig war, die Marktinformationen stets 
objektiv wahrzunehmen, zu analysieren, die verlässlichen von den vagen und ggf. 
falschen Informationen zu unterscheiden und im Anschluss die Entscheidungen 
gestützt auf die Daten zu treffen: 
„An eine positive Nachricht klammert man sich immer...diese aber richtig zu be-
werten ...daran muss man sich erst gewöhnen und Erfahrungen sammeln...“720
Startup Gamma fehlten personelle Kompetenzen, um zu erkennen, dass die ersten 
Erfolge in dem Mittelstandsgeschäft zu einem übertriebenen Selbstbewusstsein721
geführt hatten und diese in der Folge zu einer verfälschten Marktwahrnehmung, 
einem ungerechtfertigten Marktoptimismus auch den weltweiten skalierbaren 
Markt erschließen zu können, führte:
„...also wir haben große Projekte gewonnen und auch, aber eben nicht dieses 
hoch skalierbare mit stetigem Wachstum, das sieht man jetzt erst...“722
Startup Gamma unterlag durch Marktoptimismus einer verfälschten  Marktwahr-
nehmung und überbetonte positive Nachrichten während negative Nachrichten 
oder ein kritisches Marktsignal ausgeblendet wurden. Durch die positiven Signale 
sahen sich die Gründer in ihrer Entscheidung und Entwicklung bestärkt und ver-
säumten es, rechtzeitig neue Produktanpassungen durchzuführen bzw. alternative 
                                                
719 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.54. 
720 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.69 und Transkript des Investors von Startup Gamma, 
S.94.
721 Vgl. Everett et.al. 2010, Fitzsimmons et.al. 2005, Koellinger et al. 2007.
722 Vgl. Transkript des Investors von Startup Gamma, S.92.
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Märkte ins Auge zu fassen, neue Kompetenzen durch Lernen aufzubauen bzw. 
weiterzuentwickeln und sich strategisch besser im Markt zu positionieren, 
wodurch Annahme 7 durch das Startup Gamma in dieser frühen Phase bestätigt723
wird.
Startup Gamma verdeutlicht auch, dass eine sehr positive Grundhaltung zu Over-
confidence und in der Folge zu einer automatisierten Anwendung früher erfolgrei-
cher Entscheidungsroutinen führen kann. Ohne neue Informationen in einem ex-
plorativen Lernschritt in den Strategieprozess zu integrieren, wird aufgrund der 
sehr positiven Grundhaltung die bisherige Strategie weiter verfolgt, was noch 
einmal Annahme 9 bekräftigt. Die ambivalente Wirkung von Selbstbewusstsein 
beschreibt auch der Investmentmanager:
„Na ja, gute und schlechte. Gute, weil wir jetzt noch da sind im Geschäft, 
schlecht, weil ich glaube, dass uns sehr viel Geld und Zeit gekostet und wir hätten 
wahrscheinlich, wenn wir vorher miteinander, untereinander, brutaler, ehrlicher, 
rigoroser gewesen wären, hätten wir, glaube ich, früher Sachen erkannt und hät-
ten die mit mehr Zeit und weniger Aufwand korrigieren können. Das ist das alte 
Leideslied in unserer Industrie, dass man vor lauter Jubel und das passt schon, 
das wird schon und jetzt kommt das nächste, sich oft irgendwann mal die eigene 
Propaganda glaubt.“724
Zusammenfassend ist eine optimistische Grundhaltung notwendig, damit Startups 
kritische Situationen überwinden können, doch darf sich aus dem Optimismus 
kein Overconfidence entwickeln, so dass Lernen durch eine von Optimismus ge-
prägte verzerrte Marktwahrnehmung oder eine automatische Anwendung früherer 
Entscheidungsroutinen verhindert wird725.
Dass dabei auch Emotionen eine Rolle spielen und zu verzerrten Wahrnehmungen 
führen können, musste auch Startup Gamma erfahren: 
„Sind alle nett und alle sagen: du bist der Größte, und alle sagen, it is amazing 
und ich habe so etwas noch nie gesehen und...später rufen sie an und sagen: das 
                                                
723 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.70, zu der Schwierigkeit negatives Marktfeedback 
objektiv aufzunehmen. 
724 Vgl. Transkript des Investors von Startup Gamma, S.96.
725 Vgl. Koellinger et al. 2007 zur Abgrenzung von Selbstbewusstsein und Overconfidence.
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mach ich net, ist ja klassisch in Amerika...“726
Es sind mithin aktivitäts- und umsetzungsbezogene Kompetenzen zu entwickeln, 
um die Wirkung von Emotionen – hier das positive persönliche Feedback bei ei-
ner Präsentation – analytisch zu bewerten und nicht als einen „sicheren“ Kaufab-
schluss überzubewerten, weil sich der Gründer als Erfinder der so tollen Innovati-
on geschmeichelt fühlt. Annahme 8 wird von Startup Gamma mithin bestärkt. 
In diesem Kontext verweist der Gründer von Startup Gamma auf die Unterneh-
mensvision, mit welcher er gelernt hat, die Signale des Marktes kritisch zu bewer-
ten und die als das Team übergreifendes Ziel, die verschiedenen Egoismen ver-
eint:
„Für uns war immer wichtig, eine Vision zu haben und dass man daran 
glaubt.“727
Er stellt heraus, dass es herausfordernd und schwierig ist, das Marktfeedback zu 
akzeptieren, aber er lernen musste und davon überzeugt ist, dass der Markt die 
entscheidenden  Informationen für das Gründerteam signalisiert.728 Er zeigt ferner 
auf, dass er sich nicht als dominanter Gründer sieht,729 der sein Produkt gegen den 
Markt entwickeln möchte, sondern vielmehr als ein Gründer in einem Unterneh-
merteam:
„...das ist so ein Glücksfall, ja also so, wir verstehen uns richtig gut, ich würde 
mal so sagen, fast Geschwister,...also wirklich grenzenloses Vertrauen, von bei-
den Seiten, weil wir beide meinen, dass jeder auf seine Art den bestmöglichen Job 
macht...und dann haben wir die zweite Führungsebene, die da auch eingebunden 
ist, für die ist das ganz transparent, jeder im Unternehmen weiß, worum es hier 
geht!“730
Einerseits hebt er hervor, dass sich beide Gründer in ihren Sachkompetenzen 
(...jeder macht seinen Job bestmöglich) ergänzen und auf der anderen Seite aber 
                                                
726 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.69. 
727 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.60. 
728 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.70 zu der Akzeptanz, dass der Gründer selbst aus-
tauschbar und abdingbar ist und erst das Unternehmerteam in seiner Zusammenarbeit den Erfolg 
absichert.
729 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.66.
730 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.66.
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auch von der Persönlichkeit und den Entscheidungsroutinen gut ergänzen, so dass 
eine eigene Betriebsblindheit überwunden werden konnte:
„Ja, da ist manchmal schon ein zweiter Bauchmagnet gar nicht mal so verkehrt, 
weil der Leute um sich scharrt, die man im Leben nicht genommen hätte. Die 
dann aber die größten Überraschungskandidaten sind. Das muss man lernen.“731
Es wird deutlich, wie wichtig sozial-kommunikative Kompetenzen zur Erreichung 
von homogenen Werten in einem Gründerteam sind, damit das Gründerteam ver-
trauensvoll zusammenarbeiten, sich Fehler gegenseitig eingestehen und aus diesen 
neue Lernprozesse ableiten kann, um die Kompetenzen dynamisch weiterzuentwi-
ckeln.732 Indem zwei gleichberechtigte Gründer sich gegenseitig ergänzen und 
vertrauen, gelingt es Startup Gamma, verschiedene Sichtweisen und auch Mei-
nungen zu akzeptieren, konstruktiv mit sozial-kommunikativen Kompetenzen in 
einer gemeinsamen Vision unterzuordnen und wirklich neue Informationen, 
Kompetenzen und Wissen in das Unternehmen zu integrieren, die ein einzelner 
dominanter Gründer nicht aufgenommen hätte, weil er den Zugang aufgrund sei-
nes eigenen ihn bestimmenden Werdegangs nicht gewonnen hätte, so dass An-
nahmen 3 und 6 durch Startup Gamma bestärkt werden.
Es ist Startup Gamma über eine sehr lange Zeit gelungen, das Investorenboard für 
seine Strategie mit teilweise großen Veränderungen im Startup-Team in dem zu 
erschließenden Markt und auch in dem Produkt zu gewinnen. Durch eine kontinu-
ierliche, initiative Kommunikation auch im Hinblick auf schlechte Nachrichten ist 
es Startup Gamma gelungen, Vertrauen aufzubauen und den Investor für sich zu 
gewinnen:
„Irgendwo, wenn da eine Scheißnachricht war,... die wurde dann auch nicht ver-
schleiert, sondern die wurde prima transparent, gerade heraus, brauchte niemals 
Angst haben, Schwächen zuzugeben, immer machen, haben dadurch ein Riesena-
wareness darauf...“ 733
Der Gründer bestätigt, dass er ohne Ängste völlig transparent sehr direkt alle 
                                                
731 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.66.
732 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.49 zu der Entlassung eines Vorstandskollegen ohne 
Gründergen, dem es nicht gelang skalierbare Märkte zu erschließen
733 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.85.
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schlechten Nachrichten kommunizieren konnte und seine Entscheidungen völlig 
souverän und unabhängig von einer befürchteten Reaktion des VC-Fonds treffen 
und kommunizieren konnte.
„Nee, ich fühle mich da überhaupt nicht kontrolliert... Also ich glaube einfach, 
was wir haben ist einfach...also es gibt ein riesengroßes Vertrauen in unsere Per-
son,...das ist schon auf Augenhöhe,...haben also jetzt nicht so einen klassischen 
Aufsichtsrat, sondern es geht eigentlich nur sehr konstruktiv nach vorne,...nur 
eine Chance mit allen gemeinsam versuchen, an diesem Erfolg zu arbeiten.“734
Die Zusammenarbeit mit dem Investor entspricht nicht der klassischen Situation 
zwischen einem kontrollierenden, die Zahlen analysierenden Aufsichtsrat und 
einem agierenden Vorstand, sondern vielmehr einer partnerschaftlichen konstruk-
tiven Zusammenarbeit, in der sich der Vorstand mit den Investoren berät, ab-
stimmt und erste Feedbacks bekommen kann, um dann aus dem gemeinsamen 
Netzwerk heraus bessere Entscheidungen zu treffen. Er war sich durchaus be-
wusst, dass der Investor in ein Risiko investiert und Druck aufbaut, um das Start-
up zu besonderer Leistung anzutreiben735:
„Der VC gibt ein Geld, damit das Risiko, das man vorher eingeht, eigentlich noch 
einmal drastisch erhöht! So, ich hab jetzt eine Rakete, und sie schieße ich in den 
Orbit! Und entweder verglüht die, oder die kommt auf den Planeten an. Und da-
zwischen ist nichts... Der schießt einfach und das muss einem klar sein, zwanzig 
Raketen hoch, zwanzig Raketen und wenn vier, oder drei, manchmal nur zwei, 
manchmal ist es nur eine, einschlagen, eine Megaexplosion im Weltall hinterlas-
sen, dann ist der doch schon glücklich.“736
Das Gründerteam muss den Druck des VC-Investors und das Risiko antizipieren, 
sich aber auch selbst und sein Unternehmen mit einer stets verbleibenden Flexibi-
lität absichern und den Investor von nötigen Strategieänderungen mit einer er-
folgsversprechenden positiven Vision überzeugen:
„Ich muss dem ja sagen, ohne dass ich dem sage: "Ey, du, wenn du jetzt nicht 
                                                
734 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.61.
735 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S. 81 bzgl. einer kritischen Einschätzung zu einer VC-
Finanzierung wenn der Markt erst aufgebaut werden muss. 
736 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.81.
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gibst, geht mir in 2 Monaten Luft aus." Das kann ich ja nicht sagen. Ich muss dem 
ja sagen, dass ich für irgend etwas Neues, Herausragendes, für ne Challenge, die 
ich vor mir habe, die Million brauche. Dass ich damit das Unternehmen rette, das 
steht ja außer Frage, das weiß ja auch jeder... Ich kann keine VCs über Negativ-
storys verkaufen...“737
Die Entwicklung von Startup Gamma zeigt mithin auf, dass Venture-Capital zwar 
einleitend zu einem großen Druck für die Gründer führen kann, aber andererseits 
nicht für das Scheitern eines Startups ursächlich ist. Das Investorenkonsortium ist 
die Lernschritte von Startup Gamma mitgegangen und hat diesem auch hinrei-
chend finanzielle Mittel überlassen und es refinanziert. Es ist mithin keinesfalls 
so, dass ein Venture-Capitalist die Gründer mit maximalem Risiko auf nur einen 
strategischen Ansatz fixiert, den es finanziert, sondern durchaus bereit ist, in eine 
Unternehmensentwicklung mit vielen Lernschleifen zu investieren. Insoweit kann 
Annahme 4 nicht durch Startup Gamma bestätigt werden.
Während die Verursachung der Krise auf fehlende Kompetenzen zur Überwin-
dung sich selbstverstärkender Mechanismen zurückgeführt werden konnte, führt 
der Gründer die Überwindung der Krise auf sein Durchhaltevermögen sowie indi-
rekt auf seine im Alter gereiften persönlichen und sozial-kommunikativen Kom-
petenzen zurück. Beides habe ihm geholfen, schwierige Situationen zu bestehen, 
notwendige Entscheidungen zu treffen, zu kommunizieren sowie konsequent und 
diszipliniert umzusetzen: 
„....ungewöhnlich für Startups, dass wir schon sehr hohe Steherqualitäten ha-
ben...diesen Marathon, das ist vielleicht der Unterschied, wenn man schon ein 
Unternehmen geleitet hat...Ich bin ja schon uralt! Ja, ist so und das ist gar nicht 
so verkehrt.“738
Die Unternehmenskultur mit verbesserten sozial-kommunikativen Kompetenzen 
trägt bei Startup Gamma dazu bei, dass Strategieänderungen nun mit explorativem 
Lernen begleitet werden. Alle Teammitglieder kennen die Ziele und Strategie, 
können ihre Kompetenzen zielgerichtet einbringen, Neues lernen und ohne um-
                                                
737 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.85. 
738 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.88.
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fangreiche Kontrolle diszipliniert an den wichtigen Themen selbstständig und 
eigenverantwortlich arbeiten.739 Eine solche Kultur auch in schwierigen Situatio-
nen – mit harten Konsequenzen wie z.B. Entlassungen740 – ohne Verunsicherung 
aufrechtzuerhalten, erachtet der Gründer als sehr wichtig: 
„... Das sind Maßnahmen- das ist nicht nur einer..., betrifft ein komplettes Unter-
nehmen, wie hole ich die Leute ab und was sage ich ihnen...Ich muss ja im Endef-
fekt etwas machen, was total kontrovers ist... ich muss einerseits Leute, die nicht 
einmal einen schlechten Job gemacht haben, entlassen und auf der anderen Seite 
muss ich denen, die da sind, ein positives Gefühl geben...komischer Weise kann 
man aber auch sehen, es wurde enger, es familiärer wurde und das Unternehmen 
ist schneller geworden...“741
Der Gründer beschreibt, dass es Startup Gamma also mit sehr transparenter und 
konsequenter Kommunikation gelungen ist, die Mitarbeiter für geänderte Ziele 
und Maßnahmen selbst in extremen Situationen, in Krisen zu gewinnen. Hier stellt 
der Gründer deutlich heraus, dass ehrliche und transparente Kommunikation und 
mit der Entscheidung einhergehende Maßnahmen Vertrauen schaffen und die 
Mitarbeiter bereit sind, dadurch sogar noch intensiver und engagierter zu arbeiten. 
Diese Aspekte spiegeln sich bei Startup Gamma auch in einem neu etablierten 
Innovationsprozess wider: 
„Ja, innovativ zu sein, das sind zwei Sachen...dass wir eine unwahrscheinlich gute 
Marktbeobachtung haben... sondern wir haben ein existierendes Produkt und 
müssen gerade die Veränderungen in der... müssen innovativ sein, in dem Sinne, 
dass wir Veränderungen in der Welt wahrnehmen und ob mit geringfügigen Ver-
änderungen an unserem Produkt an diesen Veränderungen mitgewirkt werden 
kann, oder nicht...es geht um den kontinuierlichen Verbesserungsprozess...“742
Die akribische Erforschung und das Suchen nach Bedrohungen ist für Startup 
                                                
739 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.74 zu der Unternehmenskultur des selbstständigen, 
eigenverantwortlichen Arbeitens für ein übergeordnetes Ziel bei Startup Gamma das die Mitarbei-
ter gleichzeitig motiviert. 
740 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.69 zu der Notwendigkeit auch harte Entscheidungen 
konsequent zu treffen, nicht aufzuschieben, weil anderenfalls das Team verunsichert werden und 
zerbrechen könnte. 
741 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.68. 
742 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.73.
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Gamma die Grundlage von Verbesserungen, von neuen Kompetenzen. Die Ver-
änderungen werden aber kleiner, denn Startup Gamma reagiert mit kleinen Pro-
duktanpassungen auf Marktveränderungen und führt keine komplett neue Ent-
wicklung mehr in den Markt ein. Startup Gamma lernt wieder exploitativ und ex-
plorativ und erhält sich so die nötige Flexibilität in einem verengten, aber geöffne-
ten Handlungskorridor.
Die Marktbeobachtung hat Startup Gamma durch ein systematisiertes Mitarbeiter-
Innovationsprogramm743 ergänzt, statt die Innovationen durch eine einzelne Abtei-
lung für Produktentwicklung oder aus dem Gründerteam vorzugeben. Mit diesem 
Schritt vermeidet Startup Gamma, dass Emotionen und Overconfidence des 
Gründerteams einen Einfluss auf die Unternehmensentwicklung nehmen können. 
Jedem Mitarbeiter wird ein zeitlicher Spielraum gewährt, um mit den Kollegen 
neue Konzepte und Lösungen zu erarbeiten, die dann dem Team und im An-
schluss dem Management zur Überprüfung und Entscheidung vorgestellt werden. 
Hier zeigt der Gründer weiter auf, dass es in der Entwicklung der Unternehmung 
ein großer und wichtiger Schritt gewesen sei, Entscheidungen und Aufgaben freier 
zu verteilen und gestützt auf Vertrauen nur die längerfristigen Ergebnisse und 
Arbeiten zu kontrollieren: 
„...irgendwo ein Wahnsinns-Lernprozess, loszulassen und den Leuten das Ver-
trauen zu geben, und sich auch mal überraschen zu lassen, dass mein 28-jähriger, 
also einer der Jüngsten, mein Superstar ist, der mir den Rücken frei hält. Also 
auch mal herausfinden, wer sind denn die, in dem Team, die diesen Job auch sehr 
gut machen und am Besten besser als ich!“744
Startup Gamma zeigt eine Ausrichtung, wirklich Mitarbeiter einzustellen, die bes-
ser sein dürfen oder sollen als die Gründer selbst. Dass sich die Gründer damit in 
ihrer Managementposition durch starke Mitarbeiter selbst herausfordern, ist Be-
standteil der Unternehmenskultur geworden. Das Ziel ist es, die sehr guten Mitar-
beiter derart zu fördern und in den Kollegenkreis zu integrieren, dass sie die beste 
Leistung für das Unternehmen und das gemeinsame Ziel, den Erfolg von Startup 
Gamma, abliefern können.
                                                
743 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.73. 
744 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.64.
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Die Unternehmenskultur ist sehr eng mit der Fähigkeit, dynamische Kompetenzen 
entwickeln zu können, verbunden.745 Intern gelingt es dem Startup Gamma nun-
mehr sehr gut und intensiv, von den Mitarbeitern zu lernen und deren Ergebnisse 
und Arbeiten in Produktverbeserungen sowie Markterschließungen umzusetzen.
Startup Gamma bewertet diese internen und externen Informationen nun analy-
tisch und erkennt frühzeitig, wenn der Markt negative bzw. unzuverlässige Signa-
le gibt: 
„Supergeiler Markt, haben alle geglaubt, selbst Investoren haben auf diesen 
Markt gesetzt...und hier werde ich scharf und knapp: der ist einfach nicht da.“746
Startup Gamma beschreibt ganz sachlich, dass der Zielmarkt nicht entwickelt 
werden konnte und hat auch nicht mehr über das nötige Maß an diesem festgehal-
ten. Vielmehr wurde relativ schnell erkannt, dass der Markt nicht zu erschließen 
ist und im Anschluss geschaut, welche anderen Märkte mit der bestehenden Lö-
sung erschlossen werden konnten und ist diese dann angegangen.
Zusammenfassend hat Statup Gamma aus der Krise Erfahrungen gesammelt und 
seine personellen, fachlich-methodischen, sozial-kommunikativen und umset-
zungsbezogenen Kompetenzen verbessert, wodurch die sich theoretisch abgeleite-
ten selbstverstärkenden Mechanismen überwunden werden konnten und sich Star-
tup Gamma nunmehr wie Startup-Beta in einem sich verengten aber nicht verfes-
tigenden innovatitven Entwicklungsprozess entwickelt.
5.2.4 Startup Delta 
Startup Delta ist im Vergleich zu Startup Alpha, Beta und Gamma das kontrastie-
rende Erfolgsunternehmen und wurde von vier Freunden zusammen gegründet. 
Alle Gründer hatten einen unterschiedlichen Werdegang und absolvierten unter-
schiedliche Ausbildungen. Sie ergänzen sich komplementär in ihren unterschiedli-
chen Kompetenzen, nach denen auch die verschiedenen Aufgaben und Rollen in 
                                                
745 Vgl. Ernst 2003 und Salomo et al. 2005 sowie Gersch et al. 2005, dass nur innerhalb eines 
Unternehmens verschiedene Individuen vorbehaltslos ihre Kompetenzen in eine Entwicklung 
einbringen und austasuchen. 
746 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.56.
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dem Unternehmen abgeleitet und zugeordnet wurden.747 Ein Gründer hatte bereits 
Erfahrungen in einem Startup-Unternehmen gesammelt, aber auch er hatte noch 
kein Unternehmen selbst gegründet. Das Team kannte sich bereits vor ihrer Grün-
dung persönlich, hatte teilweise zusammengearbeitet und alle Gründer vereint, 
ihre Leidenschaft für das Produkt und das Ziel, ein nachhaltiges Unternehmen 
aufzubauen. Es scheint, als würden sie aus ihrem ursprünglichen Hobby ihr Un-
ternehmen und Beruf entwickelt haben und ihre vollständige Energie fokussiert 
auf das Unternehmen verwenden.
„Wir haben ein paar Mal gequatscht und ich fand sofort eigentlich, hey das ist für 
mich, was ich wirklich gerne machen will...das verbindet uns alle, wir sind alle so 
Profi-XYZ“748
Ein konkurrierendes Startup hat den von Startup Delta anvisierten internationalen 
Markt aufgebaut, so dass diese mit ihrem disruptiven, wirklich den Markt verän-
dernden Konzept als „Nummer 2“ in dem Markt von einer signifikanten Öffent-
lichkeit und Marktakzeptanz profitieren, mittels viraler Effekte das Unterneh-
menswachstum starten und sich im Anschluss erfolgreich entwickeln konnten.749
Das Produkt von Startup Delta bindet die Kunden und Nutzer nicht über einen 
Netzwerkeffekt an das Startup, so dass es für Startup Delta überlebenswichtig ist, 
das eigene Produkt kontinuierlich gegenüber konkurrierenden Plattformen weiter-
zuentwickeln, einen Innovationsvorteil zu sichern und gleichzeitig die Nutzerbin-
dung zu erhöhen, um sich als Intermediär zwischen Nutzern mit qualitativ hoch-
wertigen Inhalten sowie Unternehmen, die bereit sind, diese Inhalte zu bezahlen, 
zu etablieren.750
Startup Delta verfügt von Beginn an über persönliche Kompetenzen, mit denen es 
kognitive Verfälschungen in der Marktwahrnehmung erkennen und überwinden 
konnte. Statt sich als sehr optimistisch und selbstbewusst zu beschreiben, legt der 
Gründer den Fokus auf die nicht erreichten Ziele und ist eher kritisch: 
                                                
747 Vgl. Transkript von Startup Delta S.100 zu den Verantwortungsbereichen: Produkt, Design, 
Engeneering und Business. 
748 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 99.
749 Vgl. Investmentproposal Startup Delta.
750 Vgl. Investmentproposal Startup Delta.
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„Als Gründer ist man eher negativ. ... Es ist schwierig, die Erfolge zu sehen. Man 
sieht fast nur das Negative. Wenn ich jetzt zurückdenke und denke, was war vor 
zwei Jahren, klar unglaubliche Fortschritte. Auf der anderen Seite, wenn ich heu-
te gucke... auf die Ziele, Ergebnisse Zahlen, wir sind einfach so hinterher...Wir 
sind noch lange nicht annähernd da, wo ich sein will... Die Gefahr entsteht, wenn 
man wirklich anfängt zu glauben, dass man es geschafft hat, nur weil Tech Watch 
einen kleinen positiven Artikel geschrieben hat. Und ich glaube, dass haben wir 
ganz gut vermieden durch auch so unsere Rollenverteilung.“751
Startup Delta ist sich sehr bewusst, dass es harte, kontinuierliche, disziplinierte 
Arbeit erfordert, ein eigenständiges nachhaltiges Unternehmen aufzubauen. Das 
Bewusstsein für die nächsten Aufgaben scheint das Startup Delta davor bewahrt 
zu haben, einen bestehenden Hype aus der Presse überzubewerten und diszipli-
niert die Aufgaben abzuarbeiten.
„...uns geht es gut, aber man misst sich immer auch an Leuten, die besser sind. 
Ich glaube, das hat bestimmt eine wichtige Rolle. Man ist nie zufrieden.“752
Startup Delta zeigt eine vorsichtige Haltung, dass es andere kreative, sehr gute 
Marktplayer gibt, die das eigene Produkt und die Marktstellung gefährden kön-
nen. Die Orientierung an den Besten, sowohl in Bezug auf Unternehmen als auch 
auf Mitarbeiter, scheint ein charakteristisches Merkmal für Startup Delta zu sein 
und das Team auch davor bewahrt zu haben, das Erreichte durch übertriebenes 
Selbstbewusstsein zu gefährden, sondern stets kritisch die Daten zu analysieren 
und mögliche Gefahren zu erkennen, was Annahme 7 bestärkt. 
Aus der Orientierung an den Besten und dem Bewusstsein für eine Bedrohungssi-
tuation hat Startup Delta von Beginn dem Lernen sowie der dynamischen Ent-
wicklung von Kompetenzen einen hohen Stellenwert eingeräumt,753 wie sich 
nachfolgend in verschiedenen Kompetenzbereichen  aufzeigen lässt:
Das Produkt wurde in kleinen Iterationsschritten entwickelt, aus einer Vision eine 
These abgeleitet, dann ein Test gefahren und die Ergebnisse analysiert und darauf 
                                                
751 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.107.
752 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.108. 
753 Vgl. Transkript Startup Delta, S. 113, dass sie nie alle nötigen  Kenntnisse und Kompetenzen 
für ihr  Unternehmenskonzept und ihr Produkt selbst besaßen.
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gestützt eine Entscheidung getroffen:
„...wir haben mit einer Ausstellung angefangen. Idee war: wir machen so einen 
Wettbewerb um unser Produkt und eine Ausstellung, um so ein bisschen zu testen, 
ob da ein Markt ist... es folgten zwei drei weitere sehr erfolgreiche Tests und uns 
ist irgendwie klar geworden, dass wir eigentlich eine ganze Firma aufbauen und 
nicht irgendein Projekt haben. Wir haben unsere Jobs gekündigt und zu einhun-
dert Prozent an unserem Startup gearbeitet.“754
In vielen kleinen Schritten wurde explorativ gelernt, verschiedene Marktzugänge 
wurden getestet und im Anschluss wurden die Vertriebskanäle angepasst. Auch 
das Produkt wurde kontinuierlich weiterentwickelt und durch immer weitere Fea-
tures ergänzt, die selbst immer wieder ausgetestet und kontrolliert wurden. Mit 
diesem Weg der kleinen Entwicklungsschritte ist Startup Delta schneller und un-
mittelbarer an den Nutzern des Produktes geblieben und hat das Produkt sehr nah 
an deren Bedürfnissen entwickeln können, indem es sich das Wissen für den neu 
zu erschließenden Markt selbst erarbeitet hat und mithin die Unsicherheit eingren-
zen konnte: 
„Wir messen Features, messen okay das funktioniert, das funktioniert nicht... ana-
lysieren, wie sich der Nutzer entwickelt, von seiner Kaufentscheidung über die 
Erstnutzung bis hin zur Entwicklung eines intensiven Nutzers...Wir haben viele 
Produktvariationen entwickelt, die wir an einer kleinen Kundengruppe testen und 
dann überprüfen, wie die Kunden agieren. Manchmal entwickeln wir die Features 
weiter, manchmal nicht.“755
Startup Delta lernt mithin gleichzeitig explorativ, in dem es sich neues Wissen 
erarbeitet, in die Produkte einfließen lässt und testet und andererseits exploitativ, 
indem es die funktionierenden, von dem Kunden akzeptierten Neuerungen verbes-
sert. Statt die Marktunsicherheit mit früher erfolgreichen Entscheidungsroutinen 
anzunähern, erarbeitet sich das Gründerteam in kleinen Iterationsschritten neues 
Wissen und bessere Entscheidungsgrundlagen. Durch dieses zweifache Lernen 
gelingt es Startup Delta, sich nicht zu verfestigen, sondern neue fachliche- und 
                                                
754 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.100. 
755 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.104.
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methodische Kompetenzen zu erlernen, was Annahme 1 und auch Annahme 9 
bestärkt.
Das Gründerteam hat aber in einem parallelen Lernprozess auch seine Entschei-
dungsroutinen verbessert und sich als Organisation professionalisiert:
„...Am Anfang war es natürlich, wir haben alles zusammen entschieden, viel ge-
schrien, uns viel gestritten. Das ist normal...Und man sagt Data-driven am An-
fang war es eher so ein Spruch...tatsächlich waren wir eher Bauchgefühlte, inzwi-
schen analysieren wir alles.“756
Es zeigt sich also, dass sich Startup Delta auch in seinem Entscheidungsprozess 
durch Lernen verändert, nämlich die kreative, emotionale, demokratische Ent-
scheidungsfindung professionalisiert hat und nunmehr Verantwortungsbereiche 
delegiert und Entscheidungen auf analysierte Daten stützt. Startup Delta hat seine 
fachlich-methodischen Kompetenzen dynamisch weiterentwickelt, mit zuneh-
mender Größe zusätzliche Entscheidungsprozesse eingeführt und Verantwor-
tungsbereiche definiert, um schneller entscheiden und als Unternehmen reagieren 
zu können, was Annahme 9 bestärkt:
„...Also inzwischen gibt es auf jeden Fall einige Prozesse – jeder hat seine Rolle, 
Leute mischen sich auch weniger ein. Man kann nicht mehr produktiv arbeiten, 
wenn jeder was sagen will. Wir versuchen uns auch als Gründer teilweise uns 
zurück zu halten, nicht in alle Themen einzugreifen.“757
Dass den Gründern dieser mehrfache Lernprozess gelungen ist und alle auch auf-
getretenen Konflikte überwunden werden konnten, ohne auseinander zu brechen, 
führen sie auf ihr übergeordnetes Ziel – für ein nachhaltiges Unternehmen zu ar-
beiten – zurück:
„...das ist einfach. Zwei Sachen. Wir lieben unser Produkt. Das hat am Anfang 
eine Riesen-Rolle gespielt. Wir lieben unsere Nutzer und wir glauben schon sehr 
stark daran, dass wir zusammen besser sind als einzelne Personen, dass wir zu-
sammen unsere Company voranbringen können und das mit verschiedenen Mei-
                                                
756 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.104.
757 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 104.
Die Ergebnisse der empirischen Untersuchung 
161
nungen...“758
Heute hat Startup Delta einen detaillierten Entscheidungsprozess implementiert 
und ausgehend von dem großen langfristigen Unternehmensziel hin bis zu jedem 
Arbeitsplatz die Teilziele definiert und transparent mit ausgeprägten sozial-
kommunikativen Kompetenzen kommuniziert: 
„Die großen Ziele sind...und dann bricht man das runter, was heißt das für die 
Entwicklung, was heißt das für das Produkt, was heißt das für die Nutzer und 
...dann kann man das auf Teamebene runterbrechen und in den Teams kann das 
auf einzelne Personen runtergebrochen werden...jede einzelne Person weiß was 
sind unsere Ziele und woran arbeiten wir..“759
Mit diesem Ziel- und Entscheidungssystem gelingt es Startup Delta, alle Mitarbei-
ter auf die Aufgaben zu fokussieren und gleichzeitig neu hinzukommende Infor-
mationen und Daten in den Entscheidungsprozess zu integrieren. Neben den akti-
vitäts-umsetzungsorientierten Kompetenzen wurden auch die personellen Kompe-
tenzen entwickelt, so dass Startup Delta mit dem etablierten Entscheidungsprozess 
kognitiv verfälschte Marktwahrnehmungen bzw. die Wirkungen von Emotionen 
in dem Entscheidungsprozess erkennen und überwinden kann, so dass keine Ver-
festigung auftreten und Annahmen 7 und 8 bestärkt werden.
Das Gründerteam erkennt auch, dass es sich aufgrund der gewachsenen Größe, 
der gewonnenen Bedeutung und der großen Nutzerzahlen nicht mehr vollständig 
neu erfinden kann und dem Lern- bzw. Entwicklungsprozess Grenzen gesetzt 
sind:
„Klar sind die Möglichkeiten, heute etwas grundsätzlich zu ändern am Produkt, 
inzwischen weniger beziehungsweise muss man aufpassen, man kann nicht ein-
fach Sachen umschmeißen und sagen, dass mache ich nicht mehr.“760
Hier bestätigt sich, dass auch Startup Delta sich auf einem Pfad entwickelt, Ände-
rungen vollzogen hat, anfangs größere und sich nunmehr mit kleineren Ände-
rungsamplituden fortentwickelt. Jedoch ist Startup Delta noch immer flexibel und 
                                                
758 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 105.
759 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 106. 
760 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 114.
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hat sich mit den Lernschritten neue Kompetenzen erarbeitet und gestützt auf die-
se, in einem verengten Entscheidungskorridor, ein geöffnetes Handlungsfeld er-
halten sowie für die Zukunft mit einem Innovationsmanagement abgesichert.761
Den Mitarbeitern wird Freiraum und die Wertschätzung gegeben, eigene Projekte 
entwickeln und im Team vorstellen zu dürfen. Sofern es den Mitarbeitern gelingt, 
das Team zu überzeugen, werden diese Vorschläge und Produktfeatures dann 
auch in den Produkten umgesetzt: 
„Wir sind super innovativ, immer noch. Wir haben Hackathons, wo die Leute ein-
fach Sachen bauen können. Wir haben Strukturen, die Leute erlauben, irgendet-
was zu entwickeln und das vor dem Team vorzustellen.“762
Die Entscheidung, ob an Innovationen geforscht wird oder aber bestehende Pro-
zesse weiterentwickelt werden, treffen die Mitarbeiter selbst, so dass Startup Delta 
auch weiterhin einerseits exploitativ, aber auch explorativ durch die Mitarbeiter 
lernt, das Produkt verbessert und neue Entwicklungen aufnimmt. Startup-Delta 
verfügt zwar über sehr gute Mitarbeiter, führt aber aus, in einem innovativen Um-
feld nie über alle nötigen Kompetenzen und Kenntnisse verfügen zu können und 
bindet deshalb auch externe Kompetenzen (neue Mitarbeiter, Investorenboard, 
u.a.) aktiv in den Lernprozess mit ein:
„...Manchmal lernt man etwas selbst, manchmal versucht man sich Infos oder 
Erfahrungen rauszuholen aus anderen Gründern, ... von der Designseite schaut 
man sich Best Practices an und manchmal hired man Leute.“763
Hier verfolgt Startup Delta einen sehr bemerkenswerten Ansatz, der in einem Pro-
zess umgesetzt wurde und auch von dem Gründerteam eine große Anpassung und 
Veränderung abverlangte: 
 „Ja schwierig. Ich meine in meiner Rolle habe ich auf jeden Fall dieses Jahr 
große Änderungen erlebt. Ich habe vor drei Wochen das letzte Mal wirklich pro-
grammiert und gesehen, ich bin raus... Ich würde sagen: alle Entwickler in mei-
nem Team können das, was sie machen, besser machen als ich es machen könnte. 
                                                
761 Vgl. Sydow et al. 2003 sowie Gersch 2006.  
762 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.114.
763 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.113.
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Fakt. Das ist gut so und das ist wichtig so!“764
Der Gründer führt aus, dass er selbst eine vollständig neue Rolle und Aufgabe in 
dem Unternehmen erlernen musste, akzeptieren musste, dass es besser qualifizier-
te Spezialisten als ihn selbst gibt und seine neue Aufgabe darin besteht, diese Spe-
zialisten in das Unternehmen zu integrieren, so dass sie einen möglichst großen 
Erfolg für das Startup bewirken können: 
„...ich manage mein Team und mein Job ist halt, die beste Ressource zu sein für 
alle, die was bauen wollen, selber programmieren kann ich nicht mehr – darf ich 
nicht mehr... mein Job ist zu koordinieren, zu managen und sicherzustellen, dass 
sie alles haben, was sie brauchen...Das hat Zeit gekostet, bis ich das akzeptiert 
habe“765
Es zeigt sich, dass die unternehmerische Entwicklung des Startups von der sehr 
kreativen, schaffenden Seed-Phase hin zu einem größeren Wachstumsunterneh-
men auch die Anforderungen an das Gründerteam deutlich veränderte und es eine 
wesentliche Leistung von Startup Delta war, diesen Prozess erfolgreich gegangen 
zu sein und umgesetzt zu haben, sich als Gründerteam selbst zu einem Manage-
mentteam mit neuen dynamischen Kompetenzen entwickelt zu haben. Indem die 
Gründer selbst ihre eigenen Grenzen reflektiert und bei der Unternehmensent-
wicklung berücksichtigt haben und andererseits neue Entscheidungsroutinen und 
Managementprozesse entwickelt haben, bestätigt Startup Delta gleichzeitig An-
nahme 7 und 9. 
Eine wesentliche Aufgabe ist dabei vor allem aus Sicht des Gründers, neue Mitar-
beiter mit unterschiedlichen Erwartungen und Motivationen für einen Beruf766 in 
das Unternehmen zu integrieren und eine Unternehmenskultur zu entwickeln, so 
dass alle Mitarbeiter gut zusammen arbeiten können. Die hierfür notwendigen 
sozial-kommunikativen Kompetenzen hat sich Startup Delta erarbeitet und in ei-
ner „offenen, transparenten Kommunikation“767 umgesetzt. So werden an festen 
Terminen pro Monat einerseits die Unternehmenspläne besprochen und anderer-
                                                
764 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.110. 
765 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.110. 
766 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.111. 
767 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.111.
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seits in weiteren kürzeren Meetings technologische Fragen diskutiert. Des Weite-
ren wurden aufgrund der gewachsenen Mitarbeiterzahl Teamleiter ernannt, die das 
Gründerteam bei der Führung der Mitarbeiter unterstützen sollen:
„Wir haben keine hierarchische Struktur, sondern so Circles, die so cross-
funktionale Circles, die miteinander interagieren. Alle wissen, was die Pläne 
sind...wie die Rollen verteilt sind...Ich kommuniziere viel mit meinem Team, mit 
den Teamleitern direkt einmal pro Woche und auch mit allen Teammitgliedern so 
einmal pro 14 Tage 15-20 Minuten und alle drei Monate ein längeres Feedback-
gespräch!“768
Das Gründerteam hat aus früheren Erfahrungen769 einen „onboarding“-Prozess für 
die Auswahl, Einstellung und Integration neuer Mitarbeiter entwickelt, um not-
wendige neue Kompetenzen dauerhaft in das Unternehmen integrieren zu können. 
Jeder neue Mitarbeiter führt mit den Teamleitern Interviews, absolviert einen Pro-
bearbeitstag und wird nach der Maßgabe eingestellt, ob sich die Gründer vorstel-
len können, gerne mit dem neuen Mitarbeiter persönlich zusammenarbeiten. Im 
Anschluss durchläuft der neue Mitarbeiter in der ersten Arbeitswoche alle Abtei-
lungen des Unternehmens und lernt alle Mitarbeiter als auch die verschiedenen 
Teams sowie ihre Arbeitsthemen kennen.770 Das Startup integriert und testet so 
die neuen Mitarbeiter für das Unternehmen und seine Kultur und bekräftigt An-
nahme 6: 
„Ich glaube auch, das ist die Kultur, die zieht,...dass wir so ein Hybrid zwischen 
professionellem Sportteam und Familie sind und das reicht.“771
Flache Hierarchien und eine Unternehmenskultur zwischen Familie und Sport-
team bestärkt Annahme 3, da Startup Delta gerade nicht von einem dominanten 
Gründerteam geführt wird und sich als Startup sehr erfolgreich entwickelt, weil 
die Mitarbeiter Innovationen und Verbesserungen selbst vorstellen, neue Spezia-
listen und auch das Investorenboard mit in den Lernprozess integriert werden und 
sich das Gründerteam in seinen Kompetenzen weiterentwickelt. 
                                                
768 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.111. 
769 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.111. 
770 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.111. 
771 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.112.
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Ein Prozess, den auch der Investor sehr konstruktiv begleitet hat, indem er das 
Team sowohl in der Produktentwicklung als auch der Finanzsparte mit sehr guten 
Leuten aus seinem Netzwerk verstärkte.772 Diese Entscheidungen waren einerseits 
wichtig, weil sich das Produkt zu diesem Zeitpunkt nicht schnell genug entwickel-
te und hinter den Erwartungen zurück blieb, belasteten andererseits aber auch die 
Unternehmenskultur. Es ist zu berücksichtigen, dass das Team als Gruppe von 
Freunden gestartet ist, viel „Herzblut“ in die Entwicklung steckte und gewohnt 
war, Entscheidungen in einem Konsens nach langen Diskussionen zu treffen. Es 
zeigte sich jedoch, dass mit zunehmender Größe Entscheidungen zu treffen waren, 
die nicht mehr im Konsens zu treffen waren und es auch in einem funktionieren-
den Team eine Person geben muss, die abschließend entscheidet: ein Vorstand 
oder im Sport ein Kapitän. Eine Situation, an die sich der CEO von Startup Delta 
erst gewöhnen musste und es durch die gute Zusammenarbeit mit dem Investo-
renboard sowie dessen Coaching geschafft hat, die entsprechenden Kompetenzen 
zu erlernen.
Die gute und vertrauensvolle Zusammenarbeit zwischen Investoren und Gründer 
ist mithin eine Grundvoraussetzung, damit die wichtige, aber sehr schwierige 
Entwicklung von einem Startup zu einem etablierten Unternehmen gelingen kann. 
Die Zusammenarbeit mit dem Investorenboard beschreibt der Gründer wie folgt: 
„Man lernt nach und nach sein Board zu managen und nicht anders herum. Man 
kann nicht einfach reingehen und sagen, was soll ich jetzt machen...Wir müssen 
wissen, was wir machen wollen und brauchen unser Board für Input, für Feed-
back, für Intros als Sparringspartner...und die Entscheidungen müssen wir tref-
fen...und das funktioniert, aber es dauert halt.“773
Während die klassische Funktion des Unternehmensboards die Kontrolle des 
Start-ups durch den Investor ist, scheint die Kontrollfunktion bei Startup Delta 
zwar noch zu bestehen, aber die Gründer nutzen die Fragen des Boards und deren 
Netzwerk der Investoren ganz konstruktiv, um sich selbst neues Wissen zu er-
schließen und Lösungen für offene Fragen zu erlernen. Die Kommunikation und 
Zusammenarbeit zwischen dem Gründerteam und dem Venture-Capital Fonds 
                                                
772 Vgl. Transkript des Investors von Startup Delta, S.117. 
773 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.109.
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wird als sehr „ehrlich“, „sehr verbindlich“ und „offen“ beschrieben, wobei dem 
Gründerteam auch in strategischen Fragen774 der eigene Entscheidungsspielraum 
gelassen wurde, wodurch Annahme 4 nicht bestärkt wird. 
5.3 Die Ergebnisse des fallübergreifenden Vergleichs der Startups 
In den obigen Abschnitten wurden die einzelnen Unternehmen und die Ursachen 
für die jeweilige Entwicklung aus den Interviews und den schriftlichen Unterlagen 
abgeleitet. In einem fallübergreifenden Vergleich gilt es, im folgenden Abschnitt 
die Ursachen für die jeweilige Entwicklung der Portfoliounternehmen und mithin 
des Scheiterns abzuleiten.  Worin unterscheiden bzw. worin gleichen sich das ge-
scheiterte Unternehmen Alpha, die Turnaround-Kandidaten Beta und Gamma 
sowie alle drei von dem Erfolgsunternehmen Delta? An Hand dieser Fragen sollen 
die theoretisch abgeleiteten Annahmen systematisiert aufgegriffen und mit dem 
Ziel analysiert werden, aus den unterschiedlichen Verfestigungen die Ursachen 
sowie die Kausalitäten für die Verursachung des Scheiterns sowie evtl. Lösungen 
abzuleiten.
5.3.1 Auslösendes Moment im Übergang zur Startup- bzw. Wachstumsphase
Der Vergleich und die Interviewanalyse der vier Startups zeigen, dass alle Unter-
nehmen in diesen zeitlichen Übergängen vor große Herausforderungen gestellt 
wurden.775 Beide Phasenübergänge stellen sehr belastende Momente für Startup-
Unternehmen dar, weil sich die Kompetenzanforderungen, die Entscheidungsrou-
tinen und die Aufgabenbereiche sehr deutlich verändern müssen, um die nächste 
Entwicklung und die weiterführenden Ziele zu erreichen776.
Während die Seedphase von allen vier Unternehmen als kreative und sinnstiftende 
Aufgabe erfolgreich mit der Finanzierungszusage des Venture-Capitalisten abge-
                                                
774 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.109. 
775 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S. 2, S.9, Transkript von Startup Beta, S.28, S.30, S. 31, 
Transkript des Investors von Gamma, S. 93, Transkript von Startup Gamma, S.48. 
776 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 2 und Transkript des Investmentmanagers von Startup Al-
pha, S.22, Transkript des Investors von Beta, Seite 41, Transkript von Startup Gamma, S.54.
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schlossen wurde, werden die Gründerteams in der Startup-Phase erstmals in der 
eigenen Leistungsfähigkeit und den eigenen Kompetenzen von Kunden und dem 
Markt bewertet. Es gilt, aus diesem Feedback neu zu lernen, die Markteinführung 
umzusetzen. Statt kreativ zu erfinden, gilt es Probleme zu erkennen und für diese 
belastbare  Lösungen umzusetzen.
Startup Alpha und Startup Beta haben sich an dem Übergang zur Startup-Phase 
sowie Startup Gamma bei dem Übergang zur Wachstumsphase verfestigt, weil sie 
zunächst von einem explorativen Lernen auf ein exploitatives Lernen umgestellt 
haben und zu wenige Innovationen, sondern lediglich Verbesserungen in das Pro-
dukt implementiert haben.
Während das Gründungsteam von Startup Alpha in einen unüberwindbaren Kon-
flikt geraten ist und sich aufgelöst hat,777 erlebten auch die Startups Beta und 
Gamma in den jeweiligen Übergängen einen Konflikt, der jedoch mit Unterstüt-
zung des VC-Investors, einschneidenden Entlassungen und einer Neuausrichtung 
des verbliebenen Teams überwunden werden konnte.778 Der Venture-Finanzier hat 
von außen die Notwendigkeit für einen neuen Lernprozess  aufgezeigt, den die 
Startups Beta und Gamma umsetzen und derart ihre bisherige Verfestigung über-
winden konnten.
Startup Delta entwickelte von Beginn an das Produkt in kleinen Schritten, lernte 
derart früh das Marktfeedback einzuschätzen und diskutierte sehr viel innerhalb 
des Gründerteams, um die nötigen Entscheidungen zu treffen. Doch auch Delta 
schildert, dass der Übergang sehr herausfordernd war, weil sich die Aufgaben 
änderten und kontinuierlich das Gefühl bestand, so viele Aufgaben noch nicht 
erledigt zu haben779.
Gestützt durch eine ausgeprägte Fähigkeit, dynamisch neue Kompetenzen zu ent-
wickeln, viel Disziplin und eine gute Zusammenarbeit mit dem Venture-Finanzier, 
ist es den Startups Beta, Gamma und Delta gelungen, die Herausforderungen im 
Übergang von der Seed- zur Startup Phase zu überwinden, während Alpha ge-
scheitert ist, so dass Annahme 1 eine Bestärkung findet.
                                                
777 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Startup Alpha, S.24. 
778 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.31, Transkript des Investor von Startup-Gamma, S. 96. 
779 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 107.
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Die drei Startups Beta, Gamma und Delta haben alle auch den Übergang in die 
Wachstumsphase geschafft und sind dabei erneut vor Herausforderungen gestellt 
worden. Alle drei Unternehmen zeigen einerseits auf, dass sie sich in einer ver-
engten Entwicklung befinden, indem sie nunmehr ihre Innovationen und Entwick-
lungen an einem „lebendigen System“ testen, einführen und entwickeln müssen. 
Sie sind mithin jederzeit mit der Entscheidung konfrontiert, dass Innovationen 
auch zur Aufgabe des Bestehenden mithin auch zum Verlust von Kunden führen 
können. Alle drei Startups bestätigen dann auch, dass sie heute das Unternehmen 
nicht mehr vollständig neu erfinden können, sondern nur kontinuierlich weiter-
entwickeln, verbessern und vor der Konkurrenz schützen können.780
Alle drei Unternehmen betreiben eine umfangreiche Marktforschung, um Strate-
gien für eine sich verändernde Umweltsituation ableiten zu können und gleichzei-
tig ein Mitarbeiterinnovationsprogramm, mit dem jedes Team selbstständig Ent-
wicklungen konzipieren, vorstellen, testen und ggf. implementieren darf781. So 
entwickeln die drei Startups ihre Kompetenzen dynamisch explorativ und exploi-
tativ weiter und sichern sich ihre strategische Flexibilität ab, um weder von verän-
derten Marktbedingungen noch der Konkurrenz aus dem Markt gedrängt zu wer-
den.
5.3.2 Ein Businessplan als selbstverstärkende Regel 
Der fallübergreifende Vergleich zeigt, dass die Annahme 2, ein Businessplan 
könne zu einer dominierenden und mithin ein Startup auf einen sich verfestigen-
den Pfad führenden Regel angesehen werden, nicht bestätigt werden kann. Keines 
der vier Unternehmen hat einen klassischen Businessplan geschrieben oder seiner 
internen Unternehmenssteuerung zu Grunde gelegt. Die Beispiele aller vier Star-
tups zeigen auch auf, dass jedes Startup über ausreichend Spielraum für Strate-
giewechsel seitens des Investors verfügte782 und dieser sogar zu geringe Interven-
                                                
780 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 29, S.35, Transkript von Startup Gamma, S. 73, Tran-
skript von Startup Delta, S.114. 
781 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.35, Transkript von Startup-Gamma, S. 73, Transkript von 
Startup Delta, S.113, 114.
782 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 33 und Transkript des Investors zu Startup Gamma, S. 96.
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tionen als eine Ursache für das Scheitern von Alpha anfügte.783 Ferner bestätigten 
die Experten in ihren Ausführungen bereits, dass in früheren Zeiten ein Business-
plan durchaus das Lernen in einem Startup-Team eingeschränkt hatte, sie jedoch 
vor diesem Hintergrund bereits ihren Auswahlprozess verbessert haben und ein 
langer und ausführlicher Businessplan nunmehr ein Ausschlusskriterium für Star-
tups darstelle.784 Mithin wird der Wirkzusammenhang der theoretisch abgeleiteten 
Annahme 2 durchaus bestätigt, jedoch muss er als überwunden angesehen werden, 
so dass fehlendes Lernen bei heutigen Startups nicht mehr auf die Bindungswir-
kung von Businessplänen zurückgeführt werden kann.
5.3.3 Dominierende Gründerteams als selbstverstärkende Regel 
Startup Alpha und Startup Beta werden von einem dominanten Gründer im Team 
geführt, während die Teams von Startup Delta und Gamma kein Anzeichen für 
eine herausragende die anderen dominierende Gründerperson geben785. Bei Start-
up Alpha hat der dominante Gründer seine Strategie selbst gegen den Co-Gründer 
durchgesetzt, dieser hat das Startup verlassen, so dass Startup Alpha komplemen-
täre Kompetenzen verloren gingen, weniger explorativ gelernt wurde und sich das 
Startup verfestigte. Bei Startup Beta war es der dominante Gründer, der wieder-
holt frühere Entscheidungsroutinen anwendete, seine Strategie sogar gegen die 
Marktanzeichen weiter verfolgte und auch den kognitiven Verfälschungen der 
Marktanzeichen unterlag.786 Aufgrund seiner Dominanz im Vergleich zu seinen 
Gründungskollegen wirkte sich sein Verhalten auch auf das Team aus und führte 
zu einem reduzierten explorativen Lernen und keiner dynamischen Entwicklung 
der Kompetenzen, bis der Venture-Investor von außen einen neuen Lernanstoß 
gab. Im Vergleich zu Startup Delta bestärken die Entwicklungen von Startup Al-
pha und Beta die Annahme, dass dominante Gründungsteams bzw. Mitglieder die 
dynamische Entwicklung von Kompetenzen unterdrücken, eine Verfestigung aus-
                                                
783 Vgl. Transkript des Investors von Startup Alpha, S.22. 
784 Vgl. u.a. Experte 1 S. 5, Experte 2 S. 8, Experte 3 S. 11, Experte 6 S. 20 der Experteninter-
views.
785 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Startup Alpha, S.24, Transkript des Investment-
managers von Startup Beta, S.41, Tarnskript zu Startup Gamma, S. 66, Transkript des Invest-
mentmanagers von Startup Delta, S. 118. 
786 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.30, 41.
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lösen und das Scheitern mitverursachen können. Es gilt jedoch zu berücksichti-
gen, dass es auch Startup Beta gelungen ist, zusammen mit dem dominanten 
Gründer und dem Venture-Investor einen neuen Lernprozess aufzunehmen und 
die Kompetenzen in Anschluss wieder dynamisch zu entwickeln787. Somit ist der 
dominante Gründer auf seine Kompetenzen zurückzuführen und die Annahme 
dahingehend zu konkretisieren, dass Startups, die den dominanten Gründer auf-
grund fehlender sozial-kommunikativer Kompetenzen nicht in das Gründungs-
team und den Lernprozess integrieren können (Startup Alpha) scheitern, während 
jene die ggf. auch von außen einen neuen Lernprozess aufnehmen eine latente 
Verfestigung überwinden können (Startup Beta).
5.3.4 Gleichgerichtete Interessen von Venture-Finanzier und Startup
Die formalen Kontroll- und Führungsrechte des Venture-Capital Fonds zu den 
Portfoliogesellschaften war aufgrund eines gleichartig konzipierten Finanzie-
rungsvertrages identisch,788 genauso wie das sie betreuende Investmentmanager-
team, d.h. dass die unterschiedliche Entwicklung der Startups nicht auf die Be-
stimmungen des Finanzierungsvertrages gestützt, aber evtl. auf die Zusammenar-
beit zwischen den beiden Vertragsparteien aufgrund von Kompetenzen zurückge-
führt werden kann. 
Alle vier Startups setzten sich mit ihrem Finanzier über die Frage auseinander, 
wann die Strategie von Kundenwachstum zu Gunsten einer Monetarisierung ge-
wechselt wird.789 Auch wenn beide Begriffe keine klassischen Gegensätze auf 
einer mathematischen Achse sind, stellen sie in der Entwicklung eines Startups 
zwei nur bedingt gleichzeitig zu erreichende Ziele dar.790 Während Startups mit 
dem Verkauf der Produkte eine Innenfinanzierung erzielen, Liquidität und damit 
auch Unabhängigkeit von dem Venture-Capital Fonds gewinnen und so mit einem 
evtl. langsameren Wachstum ihr Risiko minimieren, bevorzugt der Finanzier die 
riskantere Wachstumsstrategie, um die Bewertung des Beteiligungsunternehmens 
                                                
787 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.31. 
788 Vgl. exemplarischer Finanzierungsvertrag im Anhang der Arbeit. 
789 Vgl. u.a. Transkript von Startup Alpha, S.9, Transkript von Startup Beta, S.39, Transkript von 
Startup Delta, S.39. 
790 Vgl. Distimo 2015.
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in kürzerer Zeit stärker steigern zu können.791
Startup Alpha sieht einen dominanten Einfluss des Venture-Capital Investors in 
der Startup-Phase und beschreibt – trotz einer sehr freundlichen Zusammenarbeit 
– ein deutliches Hierarchiegefälle mit einer distanzierten, beinahe ehrfürchtigen 
Haltung des Gründers zu seinen Investoren.792
Die Beschreibungen des lokalen Venture-Capital Investors zeigen auch, dass diese 
Ehrfurcht und evtl. Distanz völlig unangebracht sind, denn auch die erfolgreichs-
ten Gründer und heutigen Investoren in der Venture-Capital Branche haben selbst 
ihren Erfolg erst erreicht, nachdem sie mehr als einmal gescheitert sind und ihr 
Unternehmen umbauen bzw. auch strategisch neu aufstellen mussten793.
Die Startups Beta, Gamma und Delta führen aus, dass sie keinen direkten Einfluss 
in operativen oder strategischen Entscheidungen wahrnehmen, aber sich darüber 
hinaus der strategischen Grundausrichtung794 mit der Finanzierungswahl auch 
bewusst waren. Vielmehr setzten die Gründer mit ihren personellen und sozial-
kommunikativen Kompetenzen ganz unterschiedlich ihre Unternehmensstrategie 
gegenüber verschiedenen Einflüssen konsequent und diszipliniert um, wie Startup 
Delta bestätigt.795 Während Startup Delta das Board aktiv für „Input, Feedback, 
Intros, als Sparring Partner“ nutzte, aber die Entscheidungen selbst nach einer 
eigenen Bewertung der Hinweise traf, orientierte Startup Alpha mit einer schwä-
cheren personellen und kommunikativen Kompetenz seine Kommunikation und 
Handeln immer wieder an dem Ziel, möglichst positiv im Auge des Venture-
Finanziers zu stehen, versuchte kontinuierlich die Entwicklung positiv darzustel-
len, blendete Kritik aus und versäumte so, mit den Inputs des Venture-Investors 
zu lernen, so dass es schließlich scheiterte.796 Startup Beta beschreibt die Kom-
munikation mit dem Investor deutlich offener als Startup Alpha, zwar nicht als 
eine Beziehung auf Augenhöhe, jedoch spüre man selbst selten und nur bei aus-
                                                
791 Vgl. Transkript Startup Delta, S. 103.
792 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S.9, 10. 
793 Vgl. Transkript von Startup Beta, S. 41. 
794 Vgl. Transkript Startup Alpha, S.10, Transkript Startup Beta, S. 40, Transkript Startup 
Gamma, S. 81. und 83 und Transkript Startup, Delta S. 103 zu der Frage, wie früh monetarisiert 
ein Startup sein Geschäft und wird dafür ggf. Wachstum aufgegeben. 
795 Vgl. Transkript Startup Delta, S. 109. 
796 Vgl. Transkript Investmentmanager Startup Alpha, S. 22. 
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gewählten strategischen Fragen einen beeinflussenden Druck, den man aber als 
Gründerteam aushalten und die Entscheidungen für sein Unternehmen selbst tref-
fen müsse. Für den Investor sind Befürchtungen oder Ängste gegenüber den In-
vestoren unnötig und eine schnelle, offene Kommunikation die beste Option für 
die Entwicklung des Startups. Hierzu kontrastierend sehen Startup Delta und 
Start-up Gamma die Zusammenarbeit mit dem jeweiligen Investorenboard als eine 
auf Augenhöhe stattfindende. Beide erkennen die Kontrollfunktion der Investoren 
an und nutzen deren Feedback, um neu zu lernen und das Unternehmen zu entwi-
ckeln. Sie teilen sehr transparent selbst die schlechtesten Nachrichten mit dem 
Investorenboard unmittelbar und haben sich derart ein großes Vertrauen erarbei-
tet, so dass die Investoren auch die strategischen Neuausrichtungen797  begleiteten. 
Startup Gamma ist es – trotz mehrmaligen Scheiterns – gelungen, das Vertrauen 
des Investors zu stärken und für jede neue Markterschließung eine positive Vision 
mit dem Finanzier abzustimmen und anders als Startup Alpha den Turnaround zu 
schaffen.
Der Vergleich der Startups zeigt, dass sich ein Startup umso erfolgreicher entwi-
ckelt, je stärker es eine Distanz und Ehrfurcht gegenüber dem Investorenteam ab-
baut und mit diesem offen, ehrlich, direkt und sehr oft die auftretenden Fragen 
sowie insbesondere die bevorstehenden Probleme oder Herausforderungen be-
spricht, um zusätzliche Informationen und Kompetenzen in der eigenen Entschei-
dungsfindung und Unternehmensentwicklung zu berücksichtigen, wodurch An-
nahme 4 keine Bestätigung aus dem fallübergreifenden Vergleich findet.
5.3.5 Fokussierte Markterschließung mittels Kooperationspartner
Nur Startup Delta ist in dem Vergleich der Startups eine Kooperation eingegan-
gen, jedoch nicht als primäre Markterschließungsstrategie, sondern lediglich als 
Ergänzung zu der ursprünglich geplanten und umgesetzten Community-
Strategie.798 Auch hat sich Startup Delta nicht auf eine Kooperationsstrategie fo-
kussiert, sondern vielmehr eine Gelegenheit genutzt, mit einem namnhaften 
                                                
797 Vgl. Transkript Startup Gamma, S. 85 zu strategischen Neuausrichtungen zusammen mit dem 
VC-Fonds.
798 Vgl.Transkript von Startup Gamma, S. 113. 
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Marktpartner Reputation aufzubauen, Synergien in einem ergänzenden Vertriebs-
weg zu erschließen und darüber hinaus einen unabhängigen Marktplatz entwi-
ckelt.799 Die Kooperation war mithin für keines der Startup-Teams von prägender 
Bedeutung bzw. hat zu keinem selbstverstärkenden Pfad geführt, so dass Annah-
me 5 keine Bestätigung in dem fallübergreifenden Vergleich findet.
5.3.6 Fehlende sozial-Kommunikative, personelle, fachlich-methodische und 
umsetzungsorientierte Kompetenzen als selbstverstärkende Mechanismen 
zum Scheitern 
In diesem Kapitel werden nicht nur die vier Startups zusammen verglichen, son-
dern vielmehr auch die Kompetenzen zusammengeführt und in einem Abschnitt 
dargestellt. Bereits im Kontext einer jeden fallbezogenen Anylse zeigte sich näm-
lich, dass die verschiedenen Kompetenzen erst in ihrem Zusammenwirken den 
anvisierten Erfolg und das Lernen bewirken. Auch konnte in dem obigen Ab-
schnitt zum dominanten Gründer ein Rückbezug auf die Kompetenzen dieses 
Gründers bzw. Gründerteams hergestellt werden und in dem Abschnitt zu den 
gleichgerichteten Interessen mit dem beratenden Venture-Finanzier gezeigt wer-
den, dass entgegen der Annahme einer unzureichenden Kontrolle, dieser neue 
Lerniterationen bei den Statups Beta und Gamma von außen angestoßen hatte, so 
dass sich die dynamische Entwicklung von Kompetenzen tatsächlich als charakte-
ristisches unterscheidendes Merkmal von erfolgreichen gegenüber scheiternden 
Startups herauschristallisiert.800 Entsprechend dem „Open-System-Modell“801
wird der Vergleich zeigen, dass den beiden Begriffen „Strategische Logik“ und 
„Management Process“ eine zentrale Bedeutung in der Unterscheidung der Start-
ups zukommt und in ihrem Zusammenwirken die dynamische Entwicklung der 
vier herausgearbeiteten Kompetenzen als Metakompetenz der Startups aufgezeigt 
werden kann.
Zunächst gilt es einleitend, die früheren empirischen Untersuchungen aufzugrei-
                                                
799 Vgl.Transkript von Startup Gamma, S. 113. 
800 Vgl. Freiling 2006 zur CbTF, sowie die Darstellung auf S. 65 dieser Arbeit. 
801 Vgl. Sanchez und Heene 1997.
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fen802 und festzustellen, dass das Scheitern und die unterschiedliche Entwicklung 
der untersuchten Startups nicht auf fehlende Marketing- oder Controlling-
Fachkompetenzen zurückgeführt werden kann. Kein Startup, weder das erfolg-
reichste noch das gescheiterte, verfügte von Beginn an über ein ausreichendes 
oder umfangreiches Wissen im Bereich des Marktes. Alle Startups verfügten über 
sehr gute Controlling-Kenntnisse in dem Maße, dass die Liquidität gut kontrolliert 
wurde und auch ausreichende Maßnahmen ergriffen wurden, um die Liquidität zu 
sichern.803 Was die Startups jedoch signifikant unterscheidet, ist die Fähigkeit, 
sich neue Kompetenzen und Kenntnisse zu erschließen, sei es durch ein Verfahren 
der Personaleinstellung, des eigenen Lernens von bestehenden Personen oder eben 
durch das Erschließen von externen Informationen und Ratgebern z.B. dem Ven-
ture-Finanzier, mithin in den drei aus dem „Open-System-Model“ abgeleiteten 
Lernoptionen aus den Marktdaten (linke Seite des Modells), externen Ressourcen 
wie neuen Mitarbeitern (rechte Seite des Modells) und durch eine eigene unter-
nehmensinterne Recherche bzw. Venture-Capital Beratung (oberer Bereich des 
Modells).
Der fallübergreifende Vergleich zwischen Startup Alpha und Startup Delta zeigt 
nunmehr, dass es dem gescheiterten Startup Alpha im Vergleich zu dem erfolgrei-
chen Unternehmen Delta gar nicht gelungen ist, die Kompetenzen dynamisch zu 
entwickeln:
Startup Alpha fehlten ausreichende sozial-kommunikative Kompetenzen, um den 
Co-Gründer mit seinen für einen verbessernden Disput notwendigen, komplemen-
tären Kompetenzen, in dem Startup zu halten.804 Im Anschluss konnte der Haupt-
gründer die Aufgaben in seinem Managementprozess nicht mehr auf verschiedene 
Ressourcen aufteilen,805 geriet in eine Überlastungssituation und konnte die Kom-
petenzen im Anschluss mit den verbliebenen Mitarbeitern nicht mehr weiterent-
                                                
802 Vgl. u.a. Egeln et al. 2010, O`Neill 2000, Rese 2000a. 
803 Vgl. u.a. Transkript des Investmentmanagers von Alpha, S. 22 und 24, Transkript des Inves-
tors von Beta, S. 43 und Investorenproposal des Investors zu Startup Beta, S. 2, Transkript des 
Investors von Startup Gamma, S. 90. 
803 Vgl. Investmentproposal zu Startup Beta, S. 2. 
803 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Alpha, S. 24
804 Vgl. Transkript Startup Alpha, S. 2 und S. 13 i.V.m dem Transkript des Investors zu Startup 
Alpha S. 23. 
805 Vgl. Baron 1998 und Gilbert et al. 1992 zu Überlastung bei kleinem Gründerteam. 
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wickeln.806 Fehlende personelle Kompetenzen ließen den Gründer nicht erkennen, 
dass seine Informationswahrnehmung durch seine enge emotionale Bindung zu 
dem Produkt und auch sein „overconfidence“ verzerrt waren und er mithin nicht 
ausreichend aus den Marktdaten lernte. Vielmehr führten fehlende umsetzungsori-
entierte Kompetenzen dazu, aus Angst sich und dem Venture-Finanzier eine Fehl-
entwicklung einzugestehen, dass er seine Entwicklung übertrieben positiv darstell-
te, verschleierte und so auch keine Lerniterationen durch den beratenden Finanzier 
angestoßen wurden. Seine Overconfidence unterminierte ferner, dass er durch 
technologieaffine Gründer ein externes Feedback aufnahm, sondern vielmehr auf-
grund seiner fehlenden fachlich-methodischen Kompetenzen früher erfolgreich 
angewandte Entscheidungsroutinen weiter verfolgte ohne dieselben zu hinterfra-
gen.
Keine der vier Kompetenzen hat Startup Alpha dynamisch mit explorativem und 
exploitativem Lernen entwickelt und ist mit einem unterentwickelten Manage-
mentprozess sogar bei verbliebener Liquidität gescheitert807.
Parallel konnte aufgezeigt werden, dass Startup Alpha eine Vision bzw. gemeis-
name Werte – eben eine „strategische Logik“ – in dem Gründungsteam fehlten, 
mit deren Hilfe die ihm zugetragenen Informationen zielgerichtet analysiert, be-
wertet und umgesetzt werden konnten.808 Ohne eine solche strategische Logik und 
ohne ausreichende sozial-kommunikative Kompetenzen, um dieselbe aufzubauen 
und in dem Gründungsteam zu kommunizieren, ist es Startup Alpha nicht gelun-
gen, zwischen den Gründern bestehende Konflikte konstruktiv verbessernd zu 
lösen und sich darüber hinaus für die disziplinierte mitunter anstrengende Grün-
dungstätigkeit selbst zu motivieren.
Hierzu im Vergleich entwickelte Startup Delta eine strategische Logik unter wel-
che sich die individuellen Gründer mit ihren Kompetenzen persönlich unterord-
nen, aber konstruktiv einbringen und das gemeinsame Produkt- und Unterneh-
mensziel fokussieren.809 Mithin ist es Startup Delta von Beginn an gelungen, vor-
handene sozial-kommunikative Kompetenzen aus der strategischen Logik heraus 
                                                
806 Vgl. Schreyögg et al. 2003 zu Lernpfaden.
807 Vgl. Transkript des Investmentmanagers von Alpha, S. 22. 
808 Vgl. Transkript von Startup Alpha, S. 4 und S.13.
809 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.104, 105. 
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weiterzuentwickeln und diese nicht nur motivierend für die eigenen Aufgaben, 
sondern auch teambildend zu kommunizieren sowie bei der Rekrutierung und 
Einbindung neuer Mitarbeiter zu berücksichtigen.810 Ein wichtiger Schritt, da mit 
diesen neuen Mitarbeitern zusätzliche Kompetenzen von außen in das Startup so-
wie seinen Lernprozess integriert811 und gleichzeitig in dem Team gewöhnlich 
auftretende Konflikte zielführend überwunden werden konnten.812 Startup Delta 
verfügte über eine ausreichende Teamgröße,813 um erstens die Aufgaben unterei-
nander zu verteilen, eine Überlastungssituation einzugrenzen und zweitens, mit 
unterschiedlichen fachlich-methodischen sowie umsetzungsbezogenen Kompe-
tenzen ein Entscheidungssystem aus der strategischen Logik abzuleiten. Statt un-
verändert frühere, aber nunmehr aufgrund einer geänderten Umwelt nicht mehr 
zutreffende, Entscheidungsroutinen anzuwenden, hat sich Startup Delta weiter-
entwickelt, neue Managementebenen implementiert, sich selbst von einem Grün-
derteam zu einem Managementteam mit gänzlich anderen Tätigkeiten entwickelt 
und für alle Mitarbeiter die Ziele und Aufgaben aus der strategischen Logik mit 
einem Entscheidungssystem abgeleitet.814 Mit diesem ist es Startup Delta gleich-
sam gelungen, die eigenen Emotionen in einem verbessernden Disput aufzulösen, 
so dass weder Ängste noch Freude die interne Kommunikation, Entscheidungen 
aber auch die Kommunikation zu dem Finanzier beeinflusste.815
Die ausgeprägten personellen Kompetenzen von Startup Delta führten zu einer 
Grundbescheidenheit, die ein „overconfidence“ und mithin eine kognitiv verzerrte 
Informationswahrnehmung verhinderte als auch zu einem Bewusstsein für die 
Grenzen der eigenen Kompetenzen sowie der Notwendigkeit für ein kontinuierli-
ches Lernen führte.816
Als Zwischenfazit zeigt sich, dass es dem erfolgreichen Startup Delta gelungen 
ist, aus der strategischen Logik heraus ein Managementsystem zu entwickeln, mit 
dem es anders als das gescheiterte Startup Alpha seine personellen, fachlich-
                                                
810 Vgl. Transkript Startup Delta S. 110 und 111, Startup Beta S. 27 und 29 und Startup Gamma 
S. 64. 
811 Vgl. Penrose 2002. 
812 Vgl. Transkript von Startup Delta, S.104, 105. 
813 Vgl. Amason et al. 2006. 
814 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 106. 
815 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 106 und 109. 
816 Vgl. Transkript von Startup Delta, S. 108. 
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methodischen, umsetzungsorientierten und sozial-kommunikativen Kompetenzen 
integrieren und dynamisch entwickeln konnte, indem es sowohl die Marktdaten, 
externe Ressourcen (z.B. neue Mitarbeiter) als auch die beratende Funktion des 
Finanzier in einem gleichzeitig explorativen und exploitativen Lernprozess auf-
nehmen konnte. Mit diesem Prozess konnte Startup Delta die Unsicherheit und die 
in neuen Märkten bestehende Unkenntnis kontinuierlich eingrenzen als auch die 
Wirkung selbstverstärkender Mechanismen verhindern, so dass es als das erfolg-
reiche von dem scheiternden Startup unterscheidende Metakompetenz in der 
CbTF verstanden werden kann.
Wird der bisherige Vergleich zwischen den beiden kontrastierenden Startups Al-
pha als gescheitertes und Delta als erfolgreiches durch die beiden Turnaroun-
Unternehmen Beta und Gamma ergänzt, so können weiterführende wissenschaft-
liche Kenntnisse abgeleitet werden. Während Startup Delta mit seinen Ausgangs-
kompetenzen die verfestigende, das Lernen hemmende Wirkung von selbstver-
stärkenden Mechanismen von Beginn an unterbinden konnte und Startup Alpha 
ohne diese Kompetenzen daran gescheitert ist, zeigen die beiden Startup-
Unternehemn Beta und Gamma, dass die selbstverstärkenden Mechanismen auch 
durchbrochen werden können. Denn beide Unternehmen haben sich zunächst ver-
festigt und unterlagen der Wirkung von „Overconfidence“, emotional beeinfluss-
ter Entscheidungsfindung sowie im Fall von Startup Beta einem dominanten 
Gründer und einem wenig ausgprägten Entscheidungssystem. Gemeinsam ist bei-
den Turnaround-Unternehmen Beta und Gamma aber auch, dass sich das Grün-
derteam im Nachgang eines externen Impulses durch den Venture-Finanzier per-
sonell817 neu ausrichtete818 und nunmehr ein vereinendes Zielsystem verfolgt,819
aus diesem eine strategische Logik entwickelte, den Lernprozess wieder explora-
tiv und exploitativ aufnahm und sich seitdem ähnlich wie Startup Delta seine 
Kompetenzen dynamisch in allen vier Bereichen entwickelt820.
                                                
817 Vgl. Transkript Startup Gamma, S. 68. 
818 Vgl. Transkript Startup Beta, S. 31, 34, 36 das gemeinsamen Werte sehr geholfen haben die 
jeweiligen Egoismen, Träume und Emotionen der Einzelpersonen zu überwinden. 
819 Vgl. Transkript Startup Gamma, S. 68 und Transkript Startup Beta, S. 31.
820 Vgl. Transkript von Startup Beta, S.28, 35. 
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5.3.7 Kompetenzverlust durch den Einsatz von Krisenmanagern 
Der Vergleich zeigt aber auch, dass sich kein Startup in der Besetzung entwickel-
te, wie es einmal gegründet oder gestartet wurde. In allen vier Startups hat min-
destens ein Gründer seine Führungsaufgabe gewechselt oder wurde von einem 
externen Manager ersetzt.821 Hierin liegt eine Schlüsselerkenntnis, denn während 
Startup Alpha nach dem Ausscheiden des Co-Gründers nicht mehr erfolgreich 
fortgesetzt werden konnte, ist es den drei anderen Startups gelungen, den schwie-
rigen Prozess zu bewältigen und einen Manager in das Startup oder vielmehr das 
Gründerteam zu integrieren. Hierbei wurde anders als bei etablierten Unterneh-
men bei keinem Startup auf Krisenmanager zurückgegriffen, sondern zusammen 
mit dem Venture-Finanzier nach Führungskräften gesucht, die das Team mit neu-
en fachlich wichtigen Kompetenzen verstärken und die Entwicklung des Unter-
nehmens vorantreiben können.822 Mithin wurden neue Kompetenzen in das Star-
tup integriert und die nötigen finanziellen Mittel sowie das Risiko von dem Ven-
ture-Capital Fonds getragen, so dass Annahme 10 als widerlegt anzusehen ist. 
5.3.8 Adaptive Erwartungen
Jedes Startup-Unternehmen trifft Annahmen und gestützt auf diese Annahmen 
Entscheidungen, die jedoch nicht zwingend als ein selbstverstärkender Mecha-
nismus zu interpretieren sind. Charakteristisch für diesen theoretisch abgeleiteten 
Mechanismus war gerade, dass die Erwartung auf der „sicheren“ Seite der Mehr-
heit zu sein, die Prozesse beschleunigt und verstärkt.823 Zwar spielte die Erwar-
tung, eine Venture-Capital Finanzierung zu bekommen, eine determinierende Rol-
le bei der Produktauswahl von Startup Alpha als auch bei seiner Unternehmens-
entwicklung, doch ist diese eine singuläre Erwartung und Konzeption, der keine 
Selbstverstärkung durch weitere Marktteilnehmer zu Grunde liegt. Startup 
Gamma hingegen hat gezielt auf eine Marktentwicklung hin sein Produkt entwi-
ckelt und in der Erwartung eines sich neu aufbauenden Marktes des „Internet of 
                                                
821 Vgl. u.a. Transkript Startup Alpha, S. 2, Transkript Startup Beta, S. 67. 
822 Vgl. u.a. Experte 1 S. 6 der Experteninterviews, Transkript des Investors zu Startup Beta, S. 
42, 45 sowie Transkript des Investors zu Startup Delta, S. 117. 
823 Vgl. Sydow et al. 2009, Schreyögg et al. 2005 und Leibenstein 1950.
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Things“ sein Produkt konzipiert, investiert, um als standardsetzender Marktplayer 
den Markt zu gewinnen und mit Venture-Capital zu skalieren.824 Im Nachgang 
dieser Ausrichtung und Fokussierung musste das Gründerteam jedoch feststellen, 
dass sich der Markt – trotz erster Erfolgszeichen – deutlich langsamer entwickelte 
und die Verbraucher noch gar nicht bereit waren, für diese neue Technologie in 
großer Anzahl hohe Preise zu bezahlen und andererseits Unternehmen ihre Ent-
scheidungen ausschließlich auf Einsparungen und Kostensenkungen, nicht jedoch 
auf die vielleicht technisch beste Lösung hin trafen.825 Startup Gamma recher-
chierte den Markt stets aus der Perspektive, die bestehende Technology einzufüh-
ren, ohne die Technologie ggf. selbst zu verändern und erkannte immer wieder 
neue Teilmärkte, die es in seiner Einschätzung auf dem richtigen Weg zu sein 
bestärkte, den Prozess der adaptiven Erwartungen in Gang hielt. Im Vergleich zu 
Startup Delta, Beta und Alpha kann mithin bei Startup Gamma festgestellt wer-
den, dass adaptive Erwartungen zu der Marktentwicklung als selbstverstärkender 
Mechanismus die Krise mit verursacht und den Lernprozess zu eng fokussiert hat 
und es Startup Gamma im Anschluss mit Hilfe des Venture-Finanziers gelungen 
ist, in einem Lernprozess sich neue Kompetenzen zu erschließen und den Mecha-
nismus zu überwinden, was Annahme 11 in dem fallübergreifenden Vergleich 
bestärkt. Der Vergleich aller vier Startups belegt an den Beispielen von Startup 
Alpha, Beta und Gamma, dass die theoretisch abgeleiteten, selbstverstärkenden 
Mechanismen der Annahmen 3, 6, 7, 8, 9 und 11 die Entwicklung zutreffend be-
schreiben und es nur Startup Delta gelungen ist, die Verfestigung des Lernprozes-
ses auf ein ausschließliches exploitatives Lernen durch selbstverstärkende Mecha-
nismen aufgrund seiner ausgeprägten Kompetenzen von Beginn an zu verhindern. 
Hingegen ist es den Startups Beta und Gamma gelungen, einen einmal verfestig-
ten Lernprozess mit Hilfe eines externen Impulses neu zu reaktivieren. In folgen-
der tabellarischen Zusammenstellung werden die Ergebnisse zusammengefasst: 
                                                
824 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.51 und S. 76. 
825 Vgl. Transkript von Startup Gamma, S.55.
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Tab.5: Zusammenfassende Darstellung der empirische Untersuchung 
Der Vergleich belegt zusammenfassend, dass sich die unterschiedliche Entwick-
lung von Startups auf die Metakompetenz der Unternehmung zurückführen lässt, 
seine personellen, methodisch-fachlichen, umsetzungsorientierten und sozial-
kommunikativen Kompetenzen kontinuierlich dynamisch zu entwickeln. Diese 
Metakompetenz kann in ihrem Zusammenwirken aus strategischer Logik und Ma-
nagementprozess nicht vorab an den Kompetenzen des Gründerteams überprüft 
werden, sondern muss vielmehr aktiv und konstruktiv von dem Venture-Finanzier 
in der Entwicklung des Startups kontrolliert und begleitet werden.
Aus diesem Ergebnis, dass die verfestigende Wirkung der selbstverstärkenden 
Mechanismen einerseits verhindert, aber auch überwunden werden kann, sollen 
nachfolgend zunächst theoretische Lösungsansätze abgeleitet werden und im An-
schluss an der Entwicklung der Startups konkret überprüft werden, um aufzuzei-
gen, mit welchen detaillierten Schritten die Verfestigung in dem Lernprozess hin 
zu einem neuen explorativen und exploitativem Lernen aufgelöst werden kann.
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6 Ableitung möglicher Lösungsansätze 
Aus dem tieferen Verständnis des Scheiterns von Startup-Unternehmen, wie es in 
den bisherigen Abschnitten zunächst theoretisch abgeleitet und im Anschluss em-
pirisch untersucht wurde, gilt es, im folgenden Abschnitt in derselben Systematik 
mögliche Lösungen für das Überwinden von Unternehmenskrisen zu finden. Mit-
hin werden zunächst theoretische Lösungskonzeptionen theoretisch abgeleitet und 
im Anschluss an der Fallstudie überprüft. Hierzu bietet insbesondere die Kontras-
tierung des gescheiterten Startups Alpha mit dem Erfolgsunternehmen Delta als 
auch die beiden Turnaroundunternehmen Beta und Gamma interessante Ansätze.
6.1 Theoretische Lösungskonzeption: Dynamische Kompetenzen 
Die Frage der Krisenüberwindung eines pfadabhängigen Prozesses lässt sich auf 
die beiden Situationen zurückführen, in der einerseits die Lock-In-Phase verlassen 
werden kann826 und andererseits versucht wird, einen pfadabhängigen Prozess 
überhaupt nicht in eine Lock-In Situation münden zu lassen. Jeweils sind es die 
die Gründerteams, die mit ihren unternehmerischen Entscheidungen die Umwelt 
verändern können und der Unternehmung mithin ein ggf. sehr geringer Aktions-
spielraum verbleibt.827 Der Competence-based Theory of the Firm folgend, gilt es 
die personellen Ressourcen mit ihren Kompetenzen zu verändern bzw. zu ergän-
zen, um die Verfestigung aufzubrechen. Werden die Aufgaben und Verantwor-
tungen neu verteilt, so können bisherige Entscheidungsroutinen reflektiert, neu 
bewertet und im Anschluss bestehende Verfestigung aus einem neuen Blickwin-
kel heraus aufgelöst werden.828 Wichtige Voraussetzung für diesen Weg ist, dass 
die Unternehmung ausreichend Ressourcen und Kompetenzen selbst in der Krise 
mobilisieren kann bzw. eine objektive externe Sichtweise z.B. eines Venture-
                                                
826 Vgl. Sydow et al. 2005 zu der sowohl bewussten als auch zufälligen Beendigung einesr Lock-
In-Situation.
827 Vgl. Sydow et al. 2005: „In this vein, we should not forget that organizational paths result 
from human activities, in particular from specific types of entrepreneurial decision making (not 
least about investments), where alternative ways of actions were always at hand.“  
828 Vgl. Slatter et al. 2006, S. 77.
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Capital Investors oder Unternehmensberaters integrieren kann829:
„The allocation or reallocation of resources is usually an important and effective 
means to initiate and implement organizational or interorganizational changes. 
Particularly relevant for change and learning may be slack resources as well as 
redundant and multiplex relationships inside and outside the organizations.“ 830
In einem zweiten Ansatz simuliert die Unternehmung kritische Umweltentwick-
lungen und konfrontiert ihre Kompetenzen, Entscheidungsroutinen und Strukturen 
mit potentiell bedrohlichen Entwicklungen, um von diesen nicht überrascht zu 
werden und sich selbst kontinuierlich zu entwickeln831. Kritisch anzumerken ist, 
dass eine kontinuierliche Erforschung bedrohlicher Situationen Verfestigungen 
nur in jenen Bereichen verhindern kann, in denen das Gründerteam mit Hilfe der 
bestehenden Kompetenzen Bedrohungen erkennt,832 jedoch nicht in jenen Szena-
rien, die das Gründerteam nicht erdenkt, bzw. erkennt. Zusammenfassend lassen 
sich die Ansätze in der folgenden Abbildung darstellen und gleichzeitig den 
Wirkmechanismus der Pfadabhängigkeit mit dem Lösungs- bzw. Änderungsme-
chanismus gegenüberstellen.
Tab. 6: Ansatzpunkte zum Aufbrechen pfadabhängiger Prozesse833
                                                
829 Vgl. Burgelmann und Grove 1996: In some cases external consultants have proved helpful, 
not only in discovering patterns and overcoming “inertial self-perceptions. 
830 Vgl. Staber und Sydow 2002, Crouch und Farrel 2004. 
831 Vgl. Teece et al. 1997: This requires constant surveillance of markets and technologies and the 
willingness to adopt best practice.
832 Vgl. Schreyögg et al. 2005. 
833 Vgl. Sydow et al. 2009.
reallocation of resources, taking 
into account prevailing cognitive 
and normative rules
self-reinforcing resource 
allocation (“if we gave up this 
investment it would be 
wasted…”); sunk costs trap
Resource4.
systematic interventions by 
irritating the social system in 
order to break systematic 
routines and patterns
self-reinforcing norms, 
standards and basic 
assumptions (“what we are 
doing is right because we are 
doing it…”); normative (or 
cultural) trap
Social3.
behavioural interventions, 
mainly on the group level
self-reinforcing or escalating 
commitment (“this commitment 
is our identity and the more we 
are commited the stronger is 
our identity…”); commitment 
(or identity) trap
Emotional2.
organizational discourse, 
supplemented by information 
from external consultants etc., 
new knowledge/ perspectives
self-reinforcing blind spots („we 
don’t see that we don’t see“); 
reflection trap
Cognitive1.
Approach for path-breaking 
concepts
Source of path 
dependencies
Focus
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Kognitiv: Zwei Ansätze gilt es, in dem Bereich der personellen Kompetenzen834
zu berücksichtigen. Denn soweit sich die Unternehmung grundsätzlich bewusst 
ist, dass es keine vollständigen Informationen besitzt und andererseits diese nicht 
vollumfänglich beurteilen bzw. mit der nötigen Objektivität bewerten kann, mit-
hin erkennt, dass es sog. „Blind Spots“ gibt, so wird das Startup dieses Bewusst-
sein nutzen, um die eigene Wahrnehmung kontinuierlich zu hinterfragen, die Er-
gebnisse zu testen und nach Möglichkeit zu validieren. Damit können die 
Blindspots nicht vollständig überwunden werden, weil die gewonnenen Erkennt-
nisse ja nur kleine weiterführende Erkenntnisse sind, die erneut der Unsicherheit 
unterliegen. Aber mit Hilfe eines kontinuierlichen Lernprozesses kann der nächste 
Schritt mit besser abgesicherten Informationen eingeleitet und erneut getestet 
werden, so dass mit kontinuierlichem Lernen die Unsicherheit eingegrenzt und 
weiterführende Kompetenzen aufgebaut werden können. Richtet sich der Lern-
prozess auf die Produktentwicklung und die Markterschließung, so führt der kon-
tinuierliche Lernprozess zu einer sehr nahen Entwicklung des Produktes an dem 
Kundennutzen und einer fortschreitenden Produktverbesserung. Soweit der Lern-
prozess nach innen auf das Startup selbst gerichtet ist und das eigene Handeln und 
Vorgehen sowie die eigenen Arbeitsroutinen berücksichtigt, werden zusätzliche 
methodische kommunikative und umsetzungsorientierte Kompetenzen835 aufge-
baut. Das Startup entwickelt sich durch diesen zweiten Lernprozess von einem 
Startup zu einem etablierten Wachstumsunternehmen, indem es als Institution 
neue Prüfzyklen, Entscheidungsprozesse und Managementebenen entwickelt. 
Emotional: In dem die Erst- und Folgeentscheidung von unterschiedlichen Perso-
nen getroffen und verantwortet wird, kann die emotionale Bindung und der Me-
chanismus der Selbstrechtfertigung in dem Managementprozess überwunden wer-
den.836 Mit bestehenden umsetzungsbezogenen Kompetenzen837  kann die emoti-
                                                
834 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003 zu personellen Kompetenzen als die Dispositionen 
einer Person, ...sich selbst realistisch einzuschätzen und die eigenen Ressourcen (Wissen, Zeit, 
physische Belastbarkeit etc.) entsprechend effizient einzusetzen, sich im Rahmen der Arbeit krea-
tiv zu entwickeln und dazuzulernen.   
835 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003: Als die Dispositionen einer Person, bei der Lösung 
von sachlich-gegenständlichen Problemen geistig und physisch selbstorganisiert zu handeln, d.h. 
insbesondere Qualifikationen nicht nur lösungsorientiert einzusetzen, sondern diese auch innovativ 
weiterzuentwickeln.
836 Vgl. Gunia et.al. 2009. 
Ableitung möglicher Lösungsansätze 
184
onale Bindung und Nachwirkung der früheren Entscheidungen und damit ein 
„escalating commitment“ bzw. „success breads failure“ überwunden werden, weil 
der zweite Entscheider mit seinen sich von dem Erstentscheider unterscheidenden 
Kompetenzen die Situation neu beurteilt und sich ferner nicht an eine Erstent-
scheidung gebunden fühlt. Mit dem Wechsel der Entscheidungsverantwortung 
kann das Gründerteam ferner ein Bewusstsein für die Wirkung von Emotionen in 
dem Entscheidungsprozess gewinnen, weil sich der Zweitentscheider jeweils auch 
fragt, wie und weshalb sein Vorgänger seine Entscheidung getroffen hat und die 
Entscheidungsgründe ggf. mit ihm diskutieren kann und so emotional orientierte 
Entscheidungen erkennt. Zusammenfassend kann der Wechsel der Führungsper-
son zu einer Erweiterung der umsetzungsorientierten Kompetenzen führen und die 
Entscheidungen in dem Startup objektivieren.
In einem kleinen Gründerteam mit beschränkten, sich ergänzenden Kompetenzen 
verantwortet jeder Gründer seinen Fachbereich, und nicht jeder Gründer verfügt 
über ausreichende Kompetenzen, das Startup als CEO zu führen. Ausreichend ist 
vielmehr, dass in einem  System funktionaler Unternehmenssteuerung jeweils ein 
anderes Mitglied des Gründerteams die umstrittene oder in einer Pattsituation an-
stehende Entscheidung trifft und auch verantwortet, nachdem er von seinen Kol-
legen alle Informationen vorgetragen bekam und mögliche Alternativen diskutiert 
wurden. Kritisch ist jedoch herauszustellen, dass die beiden Entscheidungen wirk-
lich unabhängig von einander getroffen werden und zwischen den beiden Grün-
dern keine zu engen ihre Bewertung und Entscheidung beeinflussenden Bindun-
gen bestehen.838 Denn anderenfalls, so wird aufgezeigt, führen diese Bindungen 
dazu, dass auch der Folgeentscheider sich an die Erstentscheidung seines Kolle-
gen und ggf. Freundes gebunden fühlt und sich eine Verfälschung im Sinn und 
Verständnis des Groupthink839 ergeben kann.  In diesem Aspekt erscheint die 
größte Herausforderung für das Gründerteam zu liegen, denn zumeist besteht in 
                                                                                                                               
837 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003:Aktivitäts- und umsetzungsorientierte Kompetenzen: 
Als das Vermögen einer Person, die eigenen Emotionen und Bestrebungen als Ausdruck des eige-
nen Willens derart in ihre Handlungen zu integrieren, dass die individuellen Zielsetzungen erfolg-
reich realisiert werden können.   
838 Vgl. Gunia et al. 2009: „found that multiple forms of psychological connectedness (perspecti-
ve-taking, shared attributes, and interdependent mindsets) led decision-makers to vicariously jus-
tify others’ initial decisions and escalate their own commitment to these decisions“. 
839 Vgl. Janis 1972, Sorensen 2002, Bouchikhi und Kimberly 2003, Barnett und Pontikes 2008 
sowie Tripsas 2009.
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dem Gründerteam eine gewisse emotionale Verbundenheit zwischen den Einzel-
personen.
Eine Objektivierung der Entscheidung und auch die Einbindung weiterer Kompe-
tenzen kann dadurch erreicht werden, dass  Innovationen und ggf. Entscheidung 
in dem Startup von den Mitarbeitern entworfen und selbst getestet werden und im 
Anschluss durch überzeugende Ergebnisse eine Umsetzung bereitet wird. Wenn 
die zur Entscheidung anstehenden Innovationen von den Mitarbeitern selbst kon-
zipiert und durchdacht werden, geht es einerseits um kleinere, schnellere Verände-
rungen und andererseits nicht mehr um diese enge Bindung zwischen Entschei-
dung und Gründerpersönlichkeit. Außerdem müssen weitere Personen in der 
Gruppe überzeugt werden, so dass gesicherte Daten und Argumente gesammelt 
und verschiedene Blickwinkel und Kompetenzen berücksichtigt werden, so dass 
sich ein analytischer Entscheidungsprozess mit der Delegation verbindet. Gleich-
zeitig lernen die Mitarbeiter und das Gründerteam selber, dass nicht jeder Vor-
schlag unmittelbar angenommen und implementiert werden kann und mithin 
Scheitern zum Erfolg dazugehört und keine persönliche Kritik ist.
Sozial: In diesem Bereich ist es für das Startup mit seinen sozial-kommunikativen 
Kompetenzen von großer Bedeutung, die eigene Identität, das eigene Handeln und 
die eigenen Werte nicht zu überbewerten. Eine gemeinsame Vision ist im Hin-
blick auf die Entwicklung eines Unternehmens und die Integration neuer Mitar-
beiter von großer Bedeutung. Doch führt diese Vision zu einer Unternehmensstra-
tegie oder starren Entscheidungsregel, so würde sie nicht mehr hinterfragt und 
neues Wissen bzw. Informationen nur aus dieser Perspektive betrachtet und be-
wertet werden. Gerade die Bewertung von neuen Informationen unterliegt häufig 
Widersprüchlichkeiten und Ungenauigkeiten und wenn eine Strategie bzw. sich 
aus ihr ergebende Entscheidungsroutinen hier als ein zu enger, nicht mehr hinter-
fragter Maßstab angelegt wird, führt dies mitunter zu unvollständigen bzw. fal-
schen Bewertungen und Ergebnissen. Es gilt mithin, die eigenen Bewertungsmaß-
stäbe offen zu diskutieren und das geplante Ziel sowie den Weg dorthin kontinu-
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ierlich zu analysieren und neu zu bewerten.840
Ressource: In diesem Bereich gilt es, eine eventuelle Bindung bisheriger Investi-
tionen zu überwinden, falls diese sehr spezifisch angelegt waren und sich aus der 
Investition nicht die gewünschten Ergebnisse ableiten lassen. Es bedarf ausge-
prägter personeller Kompetenzen, um die eigenen Grenzen und Entscheidungs-
routinen zu hinterfragen, um zu erkennen und ggf. zu verhindern, dass alle weite-
ren Entscheidungen vor dem Hintergrund und aus dem Blickwinkel der Nutzung 
der bisherigen Investition getroffen werden, um einen so entstehenden Pfad, der 
dem Startup für zukünftige Entscheidungen ggf. relevanten Spielraum und Flexi-
bilität nimmt, zu durchbrechen.
Gemeinsam ist allen vier Aspekten, dass ein Startup aus dem Blickwinkel der zu-
sammengeführten Pfad- und Competence-based Theory of the Firm durch ein 
kontinuierliches841 offenes Lernen842 und Absorbieren von neuen Informationen843
seine Kompetenzen dynamisch entwickeln muss, um zu verhindern, dass aus 
früheren Kernkompetenzen, die der geänderten Umwelt nicht mehr entspre-
chen844, Kern-Rigiditäten werden.845 Das Startup entwickelt eine „Strategische 
Flexibilität“ in dem es seine sozial-kommunikativen, fachlich-methodischen, um-
setzungsbezogenen und personellen Kompetenzen846 durch Replikations- und  
Rekonfigurationstechniken weiterentwickelt.847 Mit der Replikation kann das 
Startup ein schnelleres und effizienteres Wachstum des Unternehmens erzielen 
und seine eigenen Prozesse durch „exploitatives Lernen“848 verbessern,849 mithin 
personelle Kompetenzen aufbauen. In der Folge gelingt es dem Unternehmen, die 
Ressourcen durch eine zunehmende Produktion immer effektiver und effizienter 
                                                
840 Vgl Brettel et al. 2009, Schweiger et al. 1986, Schwenk und Valacich 1994 sowie Tjosvold 
und Tjosfold 1994. 
841 Vgl. Burmann 2002 zu der Strategische Flexibilität und Strategiewechseln als Determinanten 
des Unternehmenswertes mittels gradueller Veränderungen der Fähigkeiten und Kompetenzen. 
842 Vgl. Schreyögg et al. 2005: Offenes Lernen zur Verhinderung pfadabhängigen Lernens. 
843 Vgl. Teece et. al. 1997, 2007 zu Dynamic Capabilities and Stratgeic Managment. 
844 Vgl. zu einer umfangreichen Darstellung: Montgomery 1995. 
845 Vgl. Leonhard-Barton 1992 zu  Core-Capabilities and Core Rigidities. 
846 Vgl. Galunic und Eisenhardt 1998. 
847 Vgl. Burmann 2002. 
848 Durch zunehmende Wiederholung kann der Prozess schneller und mit geringeren Fehlern 
ausgeführt werden sowie auch hinterfragt und als Prozess selbst optimiert werden.
849 Vgl. Burmann 2002. 
Ableitung möglicher Lösungsansätze 
187
zu kombinieren.850
Durch Rekonfiguration werden völlig neue Prozesse mit neuem Wissen und 
Kompetenzen in die Unternehmung integriert, so dass die fachlich-methodischen 
Kompetenzen entwickelt werden.851 Diesen Lernprozess gilt es von außen durch 
den VC-Investor in zweierlei Hinsicht zu unterstützen bzw. einzuleiten:
1. Aufgrund der eigenen hohen Involviertheit (umsetzungsbasierte Kompe-
tenzen) und grundsätzlicher Überlastung (personelle Kompetenzen) auf-
grund knapper personeller Ressourcen und zu erledigender Aufgaben ist es 
für das Gründerteam schwierig, die eigene Situation distanziert und ggf. 
mit einer nötigen Neutralität zu analysieren sowie die Notwendigkeit von 
einem neuen Lernprozess zu erkennen.
2. Auch zeigt sich, dass Startups mit Schwierigkeiten im Zugang zu qualifi-
zierten Personal konfrontiert sind. Die im Vergleich zu Konzernen gerin-
gere Sicherheit und häufig auch geringere Bezahlung veranlassen qualifi-
zierte Bewerber häufig, die Startups zu meiden, wodurch es ihnen schwer 
fällt, neue Fähigkeiten personell zu integrieren.
Der Venture-Finanzier kann als objektiver Kontrolleur das Startup mit beratenden 
Hinweisen zu einem neuen Lernprozess anreizen und auf der anderen Seite mit 
seiner Reputation helfen, geeignete Führungskräfte in das Startup zu integrieren. 
Der Venture-Finanzier hilft dem Startup, sich zu professionalisieren, indem sich 
das Startup von einem Seed-Unternehmen mit schnell änderbaren Arbeitsroutinen 
zu einem Wachstumsunternehmen mit einer Vielzahl individueller Mitarbeiter 
und Managementebenen entwickelt.
Dass hierbei jedoch von der Unternehmensführung die gleichzeitige Verfolgung 
zweier Ziele erwartet wird, zeigt sich dadurch, dass bei der Flexibilisierung in der 
organisationalen Fähigkeit, eine operative Spezialisierung zur Generierung von 
Kostenvorteilen notwendig ist, um effizient produzieren zu können. Komprimiert 
kann dieser Spagat im Umgang mit Wissen in einem Unternehmen aufgezeigt 
werden. So gelingt es, durch eine detaillierte Kodifizierung und einem weiten 
                                                
850 Vgl. Winter 1998, Teece et al.1997 
851 Vgl. Burmann 2002.
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Transfer dieses Wissens innerhalb der Unternehmung schnell einen hohen Grad 
an Spezialisierung und Standardisierung zu erzielen, aber gleichzeitig auch einen 
deutlichen Anteil an seinem Handlungsspielraum aufzugeben, weil der Fokus al-
leine auf der Erhöhung der operativen Prozessfähigkeit liegt und das Lernen neuer 
Handlungsroutinen vollständig vernachlässigt wird.852
6.2. Die empirische Untersuchung der Lösungsmechanismen 
Drei von vier der untersuchten Startup-Unternehmen entwickelten sich von einem 
auslösenden Moment853 aus in einem verengenden Pfad, der jedoch nur bei Star-
tup Alpha zu einer Lock-In Situation und zum Scheitern führte. Demgegenüber ist 
es Startup Beta, Gamma und Delta gelungen, die Marktunsicherheit mit teilweise 
gravierenden Strategieänderungen zu überwinden, sich neue Kompetenzen dyna-
misch zu erarbeiten und den sich verengenden Handlungskorridor in einem offe-
nen, sich vergrößernden Entscheidungsfeld zu überführen und eine Verfestigung 
zu verhindern. Die theoretisch abgeleitete Konzeption aufgreifend, ist es keinem 
Startup gelungen, eine eingetretene Lock-In Situation zu verlassen, denn Startup-
Alpha ist an ihr gescheitert und Beta, Gamma und Delta konnten ihr Eintreten 
vorher verhindern.854 Für Startup Beta und Gamma ist die Überwindung einer 
Verfestigung auf die konstruktive Zusammenarbeit mit dem Venture-Finanzier 
und auf einen Veränderungsanstoß bzw. Lernanstoß von außen zurückzuführen,855
wie es auch als eine Option theoretisch modelliert wurde856. Startup Delta hinge-
gen ist es durch einen kontinuierlichen Such- bzw. Simulationsprozess gelungen, 
optionale Gefahren zu erforschen und sich im Anschluss die nötigen Kompeten-
zen zu erschließen.857 In der weiteren Unternehmensentwicklung haben auch die 
Startups Beta und Gamma einen kontinuierlichen Such- und Simulationsprozess 
                                                
852 Vgl. zu weiterführenden Details unter anderem Rosenbloom und Christensen 1994. 
853 Vgl. Startup Alpha S. 3, Startup Beta S. 27 beim Übergang zur Startup-Phase und Startup-
Gamma S. 51 zur Wachstumsphase.
854 Vgl. Transkript Startup Beta, S. 33, Startup Gamma S. 53 und Startup Delta S.101. 
855 Vgl. Transkript Startup Beta S. 33 und Startup Gamma S. 96. 
856 Vgl. den kognitiven Lösungsmechanismus Blindspots durch einen externen Anstoß zu über-
winden.
857 Vgl. Transkript Startup Delta S. 112.
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aufgenommen und verhindern mit ihm erneut in eine verfestigende Entwicklung 
zurückzufallen.858
Ob und ggf. wie die vier Startups konkret ihre Kompetenzen dynamisch durch 
einen Rekonfigurations- und Replikationsprozess in den vier theoretisch aufge-
zeigten Kategorien: Cognitiv (1), Emotional (2), Sozial (3) und Ressource (4) 
entwickelt haben, soll nun im Anschluss dargestellt und verglichen werden, um 
daraus abschließend eine Lösungskonzeption zur Überwindung von Pfadverfesti-
gungen in der Entwicklung von Startup-Unternehmen aufzuzeigen.
Startup-Delta entwickelt sich aus einer sehr bescheidenen beinahe negativen 
Grundhaltung859 heraus. Mit einer Orientierung an den Besten sind sich die Grün-
der stets bewusst, nicht über alle nötigen Kompetenzen zu verfügen860 und sind 
deshalb von Beginn an daran interessiert die Kompetenzen zu ergänzen, indem sie 
sich entweder selbst neue Themen anlernen, neue Mitarbeiter einstellen oder sich 
Feedback und Informationen von außen erschließen.861 Entsprechend entwickeln 
sie genauso wie Startup Beta862 und Gamma863 nach dem Turnaround einen konti-
nuierlichen Lernprozess für ihre Produktentwicklung, mit dem sie ihre Annahmen 
testen, validieren und erkennen,864 welche Produktfeatures funktionieren und wel-
che nicht.865 Neben diesem internen Testen ist aber auch der Einbezug des Umfel-
des der Startups zum Lernen von Bedeutung wie der fallübergreifende Vergleich 
der Startups zeigt. Mit Hilfe einer zweiten, nämlich externen Sicht gelingt es, Sta-
tup Beta, Gamma und Delta auf Wissenslücken aufmerksam zu werden866 und 
diese zu durchdenken bzw. einer Lösung zuzuführen, während es Startup-Alpha 
nicht gelingt und scheitert.867
Abschließend hat Startup Delta aus der Unternehmensvision eine strategische Lo-
gik und Ziele abgeleitet sowie in ein Entscheidungssystem für das Startup über-
                                                
858 Vgl. Transkript Startup Beta S. 41 und Startup Gamma S. 73. 
859 Vgl. Collins und Hansen 2011. 
860 Vgl. Transkript des Startup Delta S. 107.
861 Vgl. Transkript des Startup Delta S. 113.
862 Vgl. Transkript Startup Beta S. 39. 
863 Vgl. Transkript Startup Gamma S. 73. 
864 Vgl. Collins und Hansen 2011. 
865 Vgl. Transkript des Startup Delta S. 114.
866 Vgl. Transkript des Investors zu Startup Beta S.44 , des Investors zu Startup Gamma S. 94 
und Startup Delta S. 113 
867 Vgl. Transkript des Investors Statup Alpha S.24.
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führt, so dass es neben den personellen Kompetenzen gleichzeitig seine methodi-
schen Kompetenzen ausbaut.868 Eine derart strukturierte Entscheidungssystematik 
haben weder Startup Beta noch Startup Gamma implementiert, jedoch delegierte 
Entscheidungs- und Verantwortungsbereiche eingeführt sowie übergeordnete Füh-
rungskreise in denen funktionsübergreifende Entscheidungen abgestimmt wer-
den.869 Beide Startups führen aus, dass jeder im Unternehmen die Unternehmens-
ziele kenne, seine Arbeit daran ausrichten und auch seine Informationen der Un-
ternehmensleitung zurückmelden würde.870 Wenn auch in einer weniger ausge-
prägten Struktur als bei Delta, kann auch bei Statup Beta und Carly auf einen 
Lernprozess der Entscheidungssystematik geschlossen werden. Zusammenfassend 
sind bei den Startups Beta, Gamma und Delta beide Ausprägungen des kognitiven 
Lösungsmechanismus nachzuweisen, wohingegen es Startup Alpha nicht gelun-
gen ist, seine Entscheidungsroutinen zu systematisieren und auch nicht die Pro-
duktentwicklung auf gesicherte Marktdaten zurückzuführen.871
Der Lösungsansatz aus dem emotionalen Bereich wurde auch auf zwei Ausprä-
gungen – nämlich einerseits den Wechsel der Führungs- bzw. Entscheidungsver-
antwortung und andererseits auf ein Mitarbeiterinnovationsprogramm –
unterschieden. Keines der Startups hat in der untersuchten Zeit den CEO ausge-
wechselt, wohl aber einzelne Positionen in dem Gründerteam und Entschei-
dungsteam neu besetzt, wodurch sich auch die Entscheidungsgewichte in dem 
Gründerteam verschoben haben.872 Dass dieser Lösungsmechanismus aber grund-
sätzlich eine Option für die Startups wäre, zeigen die Gründer von Startup Beta 
und Startup Delta auf, wenn sie ausführen, dass ihr Gründungsteam zwei bis drei 
optionale CEOs haben würde873 und Startup Gamma, dass von zwei Vorständen 
gemeinschaftlich geführt wird.874 Lediglich dem gescheiterten Gründer von Star-
tup Alpha ist es überhaupt nicht gelungen, Führungsaufgaben zu delegieren, sich 
                                                
868 Vgl. Startup Delta S. 106 zum Entscheidungsprozess. 
869 Vgl. Traskript Startup Beta, S. 34, 37 und Transkript Startup Gamma S. 66. 
870 Vgl. Traskript Startup Beta, S. 34 und Transkript Startup Gamma S. 67 zur zielorientierten 
arbeitsweise der Startups. 
871 Vgl. Transkript Startup Alpha S. 5 zum Unverständnis der Kunden. 
872 Vgl. Transkript von Startup Beta, S, S. 45, Startup Gamma, S. 90 und 96, Startup Delta, S.118 
und 121 zu Wechseln im Gründungsteam. 
873 Vgl. Startup Beta S. 36 und des Investors zu Startup Delta S. 122 zu der Besetzung des CEO. 
874 Vgl. Startup Gamma S. 66 zu zwei Bauchmagneten und der gemeinschaftlichen Führung.
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mit seinem Co-Gründer abzustimmen und so seine eigene emotional beeinflusste 
Entscheidungssystematik zu erkennen und zu überwinden.
Die zweite Lösungsvariante des emotionalen Ansatzpunktes haben alle drei Star-
tups Beta, Gamma und Delta, jedoch wieder nicht das gescheiterte Startup Alpha 
umgesetzt. Allen drei überlebenden Startups ist gemein, dass sie ein Mitarbeite-
rinnovationsprogramm entwickelt und implementiert haben und mit diesem ihre 
gut ausgebildeten Mitarbeiter in den Lern- und Innovationsprozess einbinden. Mit 
diesem Prozess gelingt es den Startups einerseits ihre Mitarbeiter zu motivieren 
und für die Umsetzung der Innovation zu mehr Verbindlichkeit anzuleiten aber 
andererseits auch, die emotionale Bindung zwischen Entscheider (Gründerteam) 
und Innovationsentwickler (Mitarbeiter) aufzuheben.875 Somit bestärkt die Ent-
wicklung von Startup Beta, Gamma und Delta auch die beiden emotionalen Lö-
sungskonzeptionen.
Der soziale Lösungsansatz scheint zunächst durch die emprischen Ergebnisse wi-
derlegt zu sein, denn die Startups Beta, Gamma und Delta, also die beiden 
Turnaroundbeispiele und das Erfolgsunternehmen, engagieren sich für eine Vision 
in ihrem Startup, wohingegen das gescheiterte Unternehmen eben gerade keine 
Vision verfolgte.876 Ferner führen gerade Beta, Gamma und Delta an, dass ihnen 
die Vision geholfen habe, das Marktfeedback in ihr Zielsystem einzuordnen, zu 
lernen und für die Zusammenarbeit des Gründerteams – als übergeordnetes Ziel, 
unter das sich alle starken Persönlichkeiten unterordnen877 – sehr geholfen habe 
sich erfolgreich zu entwickeln.878 Wohingegen Startup Alpha verdeutlichte, dass 
eine fehlende Vision zum Scheitern beitragen kann, indem sich weder das Grün-
derteam zusammenfinden konnte noch der Gründer in seiner teilweisen harten 
ausdauernden Arbeit eine sinnstiftende Tätigkeit erkannte und schlussendlich 
scheiterte.879 Im Kern führt der fallübergreifende Vergleich zunächst zu der Aus-
sage, dass eine fehlenden strategische Logik (Vision) das Scheitern von Startups 
                                                
875 Vgl. Transkript Startup Beta S. 39, Startup Gamma S. 73 und Startup Delta S. 114 zu Mitar-
beiterinnovation.
876 Vgl. Transkript Startup-Alpha S. 13, Startup Beta S. 36, Startup Gamma S. 68 und Startup-
Delta S.111.
877 Vgl. Collins und Hansen, 2011. 
878 Vgl. Transkript Startup Alpha S. 13, Startup-Beta S. 36, Startup Gamma S. 68 und Startup 
Delta S.111.
879 Vgl. Transkript Startup Alpha S. 13 zur Vision und Scheitern.
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verursachen kann. Es ist aber zu berücksichtigen, dass die Vision bei den Startups 
Beta, Gamma und Delta eine sehr hoch aggregierte Vision war, aus der weitere 
konkrete, kontinuierlich überprüfbare Ziele abgeleitet wurden. So prägte sich die 
Vision nie zu einer das Detailhandeln bestimmenden Regeln aus, sondern wirkte 
als ein die Gründer vereinender gemeinsamer Wert. Dieser wurde mit einem kon-
tinuierlichen Suchprozess auf externe Bedrohungen hinterfragt und getestet, so 
dass auch der soziale Lösungsansatz eine Bestärkung findet.
Für den Ressourcen-Ansatz wird zunächst auf Startup Beta und dann auf Startup 
Gamma Bezug genommen, denn Startup Beta hat sich ein Jahr lang zurückgezo-
gen und sehr viel Entwicklungsarbeit in ein Folgeprodukt investiert und musste 
dieses aufgeben, obgleich die Investition in die Entwicklung nahezu vollständig 
verloren ging.880 Startup Gamma hingegen hat sein Produkt auf die Erschließung 
eines Zielmarktes hin konzipiert und diesen dann in der Folge nicht erschließen 
können. Zwar gingen die Produktentwicklungskosten – anders als bei Startup Beta 
– nicht direkt verloren, doch musste Startup Gamma sehr viel in den eigenen 
Marktaufbau investieren und sich hierzu mehrfach strategisch neu positionie-
ren.881 Beiden Turnaround-Unternehmen ist es mithin zusammen mit dem exter-
nen Venture-Capital-Investor gelungen, die Ressourcen neu zu konzipieren und 
sich neu aufzustellen, obgleich die Eingangsinvestition verloren ging.882 In diesem 
Punkt ist auch die Zusammenarbeit mit dem externen Venture-Finanzier einzu-
binden, da er bei beiden Startups Beta und Gamma den neuen Lernprozess anreg-
te, dabei half das jeweilige Gründungsteam personell umzustrukturieren883 und 
auch mit neuen finanziellen Mitteln unterstützte und so die Verengung löste. Star-
tup Alpha scheiterte noch bevor eine Strategieänderung eingeleitet werden konn-
te884 und bei Startup Delta mussten zwar auch personelle885 und strategische Kor-
rekturen umgesetzt werden, jedoch in einem signifikant geringeren Umfang, so 
dass beide Startups zu einer Prüfung des Ansatzes nicht herangezogen werden 
                                                
880 Vgl. Transkript Startup Beta S. 27. 
881 Vgl. Transkript des Investors zu Startup Gamma, S 96. 
882 Vgl. Transkript Startup Beta S. 33 und Startup Gamma S. 55,56 zur Strategieänderung.
883 Vgl. Transkript des Investors zu Startup-Beta S. 42, Startup Gamma, S. 90 und Startup Delta, 
S.120 Vgl. Transkript Startup Beta S. 27, Transkript des Investors zu Startup Beta, S. 45, Tran-
skript des Investors zu Startup Gamma, S. 90 und 96. 
884 Vgl. Transkript des Investors zu Startup Alpha. 
885 Vgl. Transkript des Investors zu Startup Delta, S.118 und 121.
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können. Jedoch bestätigen die Entwicklungen von Startup Beta und Gamma den 
aufgezeigten Ressourcenansatz zur Überwindung der Verfestigung in einem Star-
tup-Unternehmen.
Zusammenfassend bestätigt der Vergleich aller vier Startups, dass die vier theore-
tisch konzipierten und diskutierten Lösungsansätze, der kognitive, emotionale, 
soziale und der Ressourcen-Ansatz von den Turnaroundunternehmungen Beta und 
Gamma angewandt wurden, um den verfestigten Lernprozess zu überwinden bzw. 
von Startup Delta, um denselben von Beginn an zu verhindern.
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7 Die Evaluation der Untersuchung 
In den nachfolgenden Abschnitten soll zunächst eine Diskussion der Ergebnisse 
und Beantwortung der Forschungsfrage (7.1) sowie eine Darstellung der Grenzen 
der Arbeit (7.2) erfolgen, bevor abschließend auf unbeantwortete Forschungsfra-
gen (7.3) eingegangen werden soll.
7.1 Die Beantwortung der Forschungsfrage 
In den vergangenen 30 Jahren hat sich die Venture-Capital Branche stark verän-
dert. Die Beteiligungsunternehmen haben sich sehr stark auf Branchen und Finan-
zierungsphasen spezialisiert und umfangreiche Netzwerke sowie Expertenpools 
aufgebaut, mit deren Unterstützung sie die Startup-Unternehmen auswählen und 
während der Investitionszeit auch managen bzw. unterstützen.886 Trotz dieser sehr 
starken Professionalisierung der Branche scheitert weiterhin die überwiegende 
Anzahl der Gründungsunternehmen in ihrem  Portfolio  und erreicht nicht die 
Zielrendite. Mit der Forschungsfrage sollte die Verursachung für das Scheitern 
von Startup-Unternehmen tiefergehend untersucht und ein besseres Verständnis 
erzielt werden. Zu diesem Ziel wurden die Entwicklungen von erfolgreichen und 
scheiternden Startup-Unternehmen verglichen und mit narrativen Interviews so-
wie schriftlichen Berichten die Verursachung für diese unterschiedliche Entwick-
lung nachvollzogen. An frühere Arbeiten887 und empirische Untersuchungen888
anknüpfend, wurde die Arbeit theoretisch in die CbTF eingebunden, da sie model-
lieren kann, wie Entrepreneure von ihren Kompetenzen, ihrem Wissen und Fähig-
keiten ausgehend, ihre Entscheidungen treffen.889 Für die Beantwortung der bisher 
offenen Frage wie ein zerstörerischer, nicht zu durchbrechender Prozess des 
Scheiterns entstehen kann,890 wurde die Pfadtheorie in die CbTF eingebunden, um 
mit Hilfe sich selbstverstärkender Mechanismen ein tiefergehendes Verständnis 
                                                
886 Vgl. Cressy et al. 2007, 2014, Gompers et al. 2009, Dimov and Gedajlovic 2010, Krishnan et 
al. 2011, Matusik und Fitza 2012 sowie Munari und Toschi 2015 zur Professionalisierung von VC-
Finanziers.
887 Vgl. Freiling und Wessels 2011 sowie Freiling und Laudien 2014. 
888 Vgl. Egeln et al. 2010. 
889 Vgl. Freiling 2006.
890 Vgl. Sydow et al. 2009.
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zu erzielen. Abschließend zeigten frühere Arbeiten bereits auf, dass die Entschei-
dungen der Gründer kognitiven Verzerrungen unterliegen und von den Emotionen 
der Gründer beeinflusst werden, so dass die CbTF in den Kompetenzen spezifi-
ziert891 und erweitert wurde, um die Mechanismen dieser verzerrten Entschei-
dungsfindung modellieren zu können. In theoretischer Sicht konnte die Arbeit 
aufzeigen, dass mit sechs selbstverstärkenden Mechanismen der Pfadtheorie – 
dominierende Gründerteams (1), fehlende sozial-kommunikative Kompetenzen 
(2) fehlende aktivitäts-umsetzungsbezogene Kompetenzen (3) fehlende fachlich-
methodische Kompetenzen (4), fehlende personelle Kompetenzen (5), adaptive 
Erwartungen (6) – erklärt werden kann, weshalb es den Unternehmen trotz guter 
Ausgangskompetenzen nicht gelingt, diese dynamisch weiterzuentwickeln. Eben-
falls konnte die Wirkung von kognitiv, emotional verzerrter Informationswahr-
nehmung in dem Lernprozess berücksichtigt werden, so dass ein tiefergehendes 
Verständnis des Scheiterns in dem Managementprozess892 aufgezeigt werden 
kann.
Der gescheiterte Gründer von Startup Alpha wurde als dominant beschrieben und 
ihm ist es nicht gelungen, seine Kompetenzen in einem Team zu ergänzen, viel-
mehr hat er seinen Co-Gründer bereits nach kurzer Zeit in einem Konflikt verlo-
ren. Ihm fehlten einerseits die nötigen personellen Ressourcen, um die mannigfa-
chen Aufgaben eines schnellwachsenden Gründungsunternehmens zu lösen und 
ferner die sozial-kommunikativen Kompetenzen und eine strategische Logik, um 
nötige Diskussionen zielführend zu kanalisieren und nicht im Konflikt zu schei-
tern, sowie sich für die harte disziplinierte Arbeit der Unternehmensentwicklung  
ausreichend zu motivieren. Dies wirkte sich auch in dem Phasenübergang zur 
Startup-Phase nachteilig aus, da ihm bei geänderten Kompetenzanforderungen 
nunmehr zu wenige Kompetenzen zur Verfügung standen, um gleichzeitig exploi-
tativ und explorativ zu lernen. Weder waren ausreichend personelle Ressourcen 
verfügbar noch ausreichend unterschiedliche Anknüpfungspunkte, um neues Wis-
sen zu erarbeiten und in die Unternehmensentwicklung zu integrieren. Ferner 
fehlten auch in diesem Phasenübergang kommunikative, fachlich-methodische 
sowie umsetzungsbezogene Kompetenzen, um in einer konstruktiven Diskussion 
                                                
891 Vgl. Erpenbeck und von Rosenstiel 2003. 
892 Vgl. u.a. Egeln et al. 2010.
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der Teammitglieder kognitive Verzerrungen erkennen und lösen zu können. 
Kontrastierend verfügte Startup Delta als Highflyer mit vier befreundeten Grün-
dern einerseits über eine gemeinsame, alle vereinende Vision, eine strategische 
Logik und konnte andererseits die Aufgaben auf vier Schultern mit separaten 
Kompetenzen verteilen.  Kein Gründer dominierte seine Mitgründer, sondern alle 
zusammen verfügten über personelle Kompetenzen und erkannten, dass ihnen 
gerade nicht alle nötigen Kompetenzen zur Verfügung stehen und sie sich konti-
nuierlich neues Wissen und Kompetenzen erschließen müssen. Hierzu boten die 
komplementären Ausgangskompetenzen ausreichende Anknüpfungspunkte als 
auch personelle Ressourcen, um neben dem exploitativen Lernen auch explorativ 
Lernen zu können. Auch Startup Delta realisierte in den Phasenübergängen zur 
Startup- und Wachstumsphase sich verändernde Kompetenzanforderungen und 
konnte diese in neuen Lernprozessen erschließen. Abschließend waren es die 
kommunikativen sowie fachlich-methodischen und umsetzungsorientierten Kom-
petenzen, die Startup Delta halfen, kognitive Verfälschungen und Emotionen zu 
erkennen sowie für den Unternehmenserfolg zu  kanalisieren.
Die beiden Turnaround-Unternehmen zeigen und bestätigen, dass die Ausgangs-
kompetenzen und Werte nicht zwingend stringent eine Unternehmensentwicklung 
vorhersagen, sondern im Kontext der CbTF als unsicher und dynamisch zu be-
trachten sind.893 Mithin ist es nicht möglich, in dem Finanzierungszeitpunkt die 
Unternehmensentwicklung an Hand einer Unternehmensüberprüfung vorherzusa-
gen. Vielmehr kann es dem Gründerteam auch gelingen, durch z.B. einen externen 
Anstoß des Venture-Finanziers, die ggf. vorübergehend vernachlässigten Kompe-
tenzen zum Erlernen und dynamischen Entwickeln von Ausgangskompetenzen zu 
reaktivieren und so einen eingeleiteten sich verengenden Entwicklungspfad mit-
tels vier in der Arbeit abgeleiteten Ansätzen – dem Ressourcen- Emotionen, Sozi-
alen und Kognitiven-Ansatz – zu verlassen. 
Der fallübergreifende Vergleich aller Startups beantwortet die Forschungsfrage 
dahingehend, dass sich erfolgreiche von scheiternden Startups in der Fähigkeit 
                                                
893 Vgl. Gersch et al. 2005. 
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unterscheiden, sich mit ihren knappen Ausgangsressourcen894 die nötigen fach-
lich-methodischen, personellen, sozial-kommunikativen und umsetzungsorientier-
ten Kompetenzen für die bevorstehenden sowie in den Phasenübergängen (Seed-
Startup-Wachstumsphase) stark ändernden Kompetenzeanforderugnen zu er-
schließen, mithin die Ausgangskompetenzen dynamisch zu entwickeln.895 Diese 
aggregierte Antwort ließ sich in der empirischen Untersuchung dahingehend wei-
ter konkretisieren, dass sich die unterschiedliche Entwicklung der Startups auf 
ihre Komplementarität der Ausgangskompetenzen896 und eine Metakompetenz 
zurückführen lässt. Mit Hilfe dieser können erfolgreiche Startups ausgehend von 
ihrer strategischen Logik (Vision) ihren Managementprozess kontinuierlich mit 
neuen Kompetenzen in der Schnittstelle zu dem Markt, externen Beratern und 
dem Venture-Finanzier sowie durch eigene Innovationsprogramme entwickeln 
und derart auch eine kognitiv, emotional verzerrte Informationswahrnehmung in 
dem Lernprozess erkennen sowie eine eingetretene Verfestigung lösen. 
7.2 Die Grenzen der Forschungsarbeit 
Die Arbeit fokussiert die unterschiedliche Entwicklung von Startups in einem 
Venture-Capital Portfolio und mithin lediglich auf ca. ein Prozent der Unterneh-
mensgründungen in Deutschland,897 die sich auch in einer Vielzahl von Kriterien 
von der Mehrzahl der Gründungsunternehmen unterscheiden.898 Zwar wurden 
verschiedene Branchen und auch Entwicklungsstadien der Unternehmen in die 
Untersuchung einbezogen, doch aufgrund der sehr speziellen Merkmale von 
Hightech-Unternehmen sind sie auch mit ganz unterschiedlichen Situationen, 
Entwicklungen und Problemen konfrontiert. Ferner wurden alle Startups – anders 
als die Mehrzahl der Unternehmensgründungen in Deutschland – in einer Due-
Dilligence überprüft. Mit dieser Prüfung wurden verschiedene Fehlerquellen, die 
sich bei anderen Startups evtl. zeigen und auswirken, bereits ausgeschlossen, so 
                                                
894 Vgl. Amason et al. 2006.
895 Vgl. Teece et al. 1997, 2007 und Burmann 2002.
896 Vgl. u.a. Brettel et al. 2009 und Chen et al. 2007. 
897 Vgl. Fajga et al. 2015. 
898 Vgl. BVK Studie zur Performance Deutscher Private Equity-Fonds 2006. 
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dass es wahrscheinlich ist, bei der Gesamtheit aller Unternehmensgründungen 
weitere Verursachungsgründe festzustellen.
Gleichsam wurden alle untersuchten und interviewten Startups von einem Grün-
dungsteam ins Leben gerufen und es wurde kein tatsächlicher Einzelgründer mit 
seinen speziellen Problemen899 in die Untersuchung einbezogen, da selbst Startup 
Alpha zusammen mit einem Co-Gründer die Finanzierung erhalten hatte. So stellt 
sich die Frage, ob die Ergebnisse über diese Form hinaus auf die Gesamtheit der 
Unternehmensgründungen zu verallgemeinern sind bzw. ob bei anderen Unter-
nehmensgründungen ggf. weitere Ursachen zu berücksichtigen sind. 
Darüber hinaus birgt auch der Forschungsansatz selbst Limitationen, denn alle 
analysierten Portfoliounternehmen wurden von demselben Venture-Capitalisten 
finanziert, so dass die Aussagekraft des abgeleiteten Erklärungsansatzes dahinge-
hend eingeschränkt sein kann, dass die Ergebnisse von dem Finanzierungs- und 
Auswahlkonzept dieser Venture-Capital Gesellschaft bestimmt bzw. beeinflusst 
wurden und in anderen Portfolios sich andere Probleme sowie Lösungen erarbei-
ten ließen. Einschränkend kann angeführt werden, dass  alle untersuchten Startups 
im Rahmen eines Beteiligungskonsortiums finanziert wurden und neben mehreren 
Fondsinvestoren aus Deutschland ebenso welche aus den Vereinigten Staaten und 
Großbritannien investiert hatten. Mithin spiegeln die untersuchten Startups nicht 
nur das Ergebnis eines Venture-Capital Fonds wieder, sondern das Ergebnis, wie 
es sich in einem Konsens aus verschiedenen VC-Gesellschaften herausgestellt hat. 
Ferner zeigte sich im Rahmen der Experteninterviews, dass der Investitionsansatz 
der untersuchten Beteiligungsgesellschaft sehr typisch für die Branche ist und sich 
nur graduelle Unterschiede zwischen den einzelnen Gesellschaften zeigen.
Die geführten Interviews wurden an Hand des Businessplans, der Investitionsbe-
schreibung und der Boardunterlagen als auch in sich selbst durch die Berücksich-
tigung der Sichtweise eines Gründers und des Investmentmanagers trianguliert, 
doch spiegeln die Angaben lediglich entsprechend individuelle Sichtweisen zur 
Verursachung des Scheiterns wider und es kann nicht ausgeschlossen werden, 
dass andere Gründer und Kollegen im Venture-Fonds eine davon abweichende 
                                                
899 Vgl. das Teamgründungen erfolgreicher sind als Einzelgründungen: Albach 1999, Mellewigt 
und Witt 2002. 
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Sichtweise bzw. Akzentuierung als kausal hervorheben würden. Eine Entspre-
chung findet diese Limitation in dem Aspekt, dass lediglich ein Forscher die In-
terviews geführt und ausgewertet hat. Zwar wurde das Verständnis des Forschers 
über die Interviews mit standardisierten Interviews und einer Bestätigung der 
transkripierten Interviewdaten von den Interviewpartnern abgesichert, an den Ex-
perteninterviews gespiegelt und die Interpretation der Daten in einem forschungs-
gleichen Team diskutiert, doch lässt sich eine vollumfängliche Objektivität der 
Datenauswertung nicht garantieren.
Der Venture-Finanzier und auch die Startups waren motiviert und der For-
schungsarbeit gegenüber aufgeschlossen und erklärten sehr entgegenkommend 
ihre Teilnahme. Insoweit kann eine eventuelle Beeinflussung der Ergebnisse da-
hingehend nicht ausgeschlossen werden, dass sich bei anderen weniger offenen 
Unternehmen auch noch andere Ergebnisse und ggf. auch ein deutlich geringerer 
Fokus in dem Punkt der dynamischen Entwicklung von Kompetenzen zeigen 
könnte. Insbesondere muss die Zusammenarbeit zwischen Venture-Fonds und 
Startup-Unternehmen in einem Kontext von z.B. klassischem Aufsichtsrat und 
Beteiligungsunternehmen noch einmal anders gestellt werden. Im Hinblick auf die 
aufgezeigte Professionalisierung der Venture-Capital-Branche und des reputativen 
Venture-Capital Fonds, der sehr eng mit anderen internationalen Venture-Capital 
Fonds zusammenarbeitet, fokussiert die Arbeit somit evtl. einen Branchenvorrei-
ter und die bei anderen Fonds heute noch evtl. auftretenden Verursachungen des 
Scheiterns werden sich den hier abgeleiteten annähern, doch kann weder eine zeit-
liche noch definitive Ausrichtung hierzu abgeleitet werden.
Die Arbeit kann ferner auch in theoretischer Hinsicht lediglich aus der Perspekti-
ve der in die CbTF integrierten Pfadtheorie einen Beitrag zu der Verursachung des 
Scheiterns leisten und aufzeigen, welche selbstverstärkenden Mechanismen bei 
scheiternden Unternehmen die dynamische Entwicklung von Kompetenzen ver-
hinderte und wie es erfolgreichen Startups gelungen ist, diese Mechanismen in 
ihrer Verengung vor einer Verfestigung zu überwinden bzw. gar nicht erst eintre-
ten zu lassen. Diesem Tenor folgend, kann die auf fehlende  Unternehmenskom-
petenzen zurückgeführte kognitiv verzerrte bzw. emotional beeinflusste Informa-
tionswahrnehmung und Entscheidungsfindung auch nur aufzeigen, dass sie als 
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selbstverstärkende Mechanismen die Unternehmensentwicklung negativ beein-
flussen können und wie sie bei erfolgreichen Unternehmen überwunden wurden. 
Keinesfalls sind die untersuchten Mechanismen vollumfänglich, denn weder kann 
ausgeschlossen werden, dass noch weitere Mechanismen zu einer Verfestigung 
führen,900 noch dass weitere Lösungsmechanismen für ihre Überwindung abzulei-
ten sind.
Die Definition des Scheiterns und des Erfolges als ein Wertzuwachs im Portfolio 
des Venture-Finanziers in seiner subjektiven Einschätzung wirkt sich unmittelbar 
auf die Verursachung des Scheiterns aus, denn im Markt verbleibende Unterneh-
men ohne Wachstum und Wertzuwachs würden als gescheitert berücksichtigt 
werden, obgleich sie aus der subjektiven Sicht der Gründer ggf. sogar als erfolg-
reich eingeschätzt würden. Es erscheint nicht ausgeschlossen, sondern durchaus 
wahrscheinlich, dass bei einer anders gewählten Definition auch die Verursachung 
auf andere Kriterien zurückzuführen wären.
Auch wenn die gewählte Theorieperspektive geeignet ist, interne Prozesse in der 
Unternehmensentwicklung, Entscheidungsfindung und dem Managementsystem  
der Unternehmung zu modellieren bzw. darzustellen, selbst externe Effekte mit 
einbezogen werden können und sich das Scheitern auf die individuellen Entschei-
dungen der Gründer zurückführen lassen kann, verbleibt es eine singuläre spezifi-
sche Theorieperspektive und es sind weitere Faktoren bei der Verursachung des 
Scheiterns von Bedeutung, wie z.B. auch einfach Unglück, Katastrophen oder 
vergleichbare externe Entwicklungen.
Hier verfolgte die Arbeit den Forschungsansatz von dem Startup-Unternehmen 
ausgehend, die Ursachen des Scheiterns in dem Managementprozess, den Ent-
scheidungsroutinen, den Kompetenzen und den Lernschritten des Startups in der 
Wechselwirkung mit seinem Umfeld zu analysieren. Mitunter ist die Zusammen-
arbeit mit dem Investor aber auch – ohne das Gründerteam strategisch zu beein-
flussen – von dessen Kompetenzen abhängig und diese beeinflussen die Zusam-
menarbeit des Startups derart negativ, dass ein Portfoliounternehmen scheitert. 
Ein Aspekt, der in der vorliegenden Arbeit nicht thematisiert werden konnte. 
                                                
900 Vgl. u.a. auch Freiling und Laudien 2014. 
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Ferner wurden die kognitive verzerrte Wahrnehmung und emotional beeinflusste 
Entscheidungsfindung auf fehlende Kompetenzen in der CbTF zurückgeführt und 
empirisch untersucht. Eine vollständige Untersuchung im Verständnis der verhal-
tenspsychologischen Theorie mit entsprechender Tiefe konnte nicht erfolgen, weil 
die Verhaltenstheorie nicht stringent auf dieselben Kernannahmen der CbTF zu-
rückzuführen und mithin nicht zu integrieren ist.
Auch Aspekte der Entscheidungstheorie, wie sie im Kontext von erfolgreichen 
Gründungsteams berücksichtigt und mit verschiedenen „Rollen“ der Gründungs-
mitglieder modelliert wurden,901 konnten nicht tiefergehend analysiert werden, 
weil der Fokus auf die Kompetenzen und deren Zusammenwirken im Grün-
dungsteam gelegt wurde.
Mithin ist es in der Arbeit nicht möglich gewesen, den Aspekt einer ausgeprägten 
Fehlerkultur oder Lernkultur in die Verursachung des Scheiterns zu integrieren, 
sondern lediglich in dem Kontext der Kompetenzen und der Aufnahme von exter-
nen Informationen z.B. durch den Venture-Capital Fonds zu thematisieren. Die 
theoretische Modellierung erfolgte über die unterschiedlichen personellen und 
sozial-kommunikativen Kompetenzen des Gründerteams in der Zusammenarbeit 
mit ihrem finanzierenden und kontrollierenden Venture-Fonds. Es ist mithin nicht 
auszuschließen, dass kulturelle Verursachungen neben den Kompetenzen eine 
Verursachung des Scheiterns darstellen können.
Die Arbeit mag ferner über die reine Darstellung der Ursachen hinaus keine Be-
deutungsreihenfolge oder Bewertung der einzelnen Ursachen hervorbringen. Aus 
der Untersuchung lässt sich nicht ableiten, dass ein einziges Problem alle anderen 
dominiert oder sich die Probleme der Startups auf eine einzige fehlende Kompe-
tenz zurückführen lassen. Auch lassen sich die Ursachen des Scheiterns in keine 
Bedeutungsreihenfolge einsortieren, so dass postuliert werden könnte, dass eine 
Ursache schwerwiegender ist als etwa irgendeine andere.
Abschließend ist es der Arbeit nicht gelungen, neben einer generellen übergeord-
neten Kategorisierung der Kompetenzen  einzelne Fach- bzw. Funktionsbereiche 
des Scheiterns abzuleiten bzw. in der Empirie heraus zu kristallisieren. Während 
                                                
901 Vgl. Brettel et al. 2009, Belbin 1993 oder Broucek und Randell 1996. 
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in früheren empirischen Untersuchungen fehlende Kompetenzen im Controlling- 
und Marketingbereich für die Verursachung des Scheiterns aufgezeigt wurden, 
stellten sich auch diese Bereiche in der hier durchgeführten Untersuchung eben-
falls nur als Symptome heraus und die Gründer führten aus, dass die Ursache hin-
ter den Fehlern in den Bereichen Marketing- und Controlling ebenfalls auf die 
Metakompetenz – neue Kompetenzen zu erlernen – zurückzuführen ist, da sie 
neue Märkte erschließen und dafür über eher unzureichende spezifische Kompe-
tenzen verfügen bzw. abrufen konnten.
7.3 Die weiterführenden Forschungsfragen 
Ausgehend von den im vorherigen Kapitel dargestellten Grenzen der Forschungs-
arbeit und insbesondere des empirischen Ansatzes lassen sich nunmehr auch wei-
terführende Forschungsfragen für die Zukunft ableiten. 
So erscheint es von Interesse, ob das abgeleitete Ergebnis dieser Arbeit über die 
schnell wachsenden Innovationsunternehmen hinaus auch auf andere Unterneh-
mensgründungen zu übertragen ist. Von dem in dieser Arbeit erreichten Ergebnis 
ausgehend, erscheint eine weiterführende Untersuchung interessant, die Ergebnis-
se an den Entwicklungen aller Gründungsarten zu spiegeln, weitere Finanzie-
rungsarten wie auch eine Bankfinanzierung einzubeziehen und so gegebenenfalls 
weitere Ursachen zu erkennen.
Auch erscheint es interessant, ob sich Unterschiede in der Verursachung des 
Scheiterns dahingehend ergeben, wenn Startups aus unterschiedlichen Portfolios, 
Ländern sowie (Lern-) Kulturen untersucht werden und einerseits die Probleme 
und andererseits die angewendeten Lösungen länderübergreifend verglichen wer-
den. Auch wenn sich – wie die Experteninterviews bestätigten – die Venture-
Capital-Branche über die internationalen Märkte hinweg in ihrem Vorgehen und 
ihrer Zusammenarbeit bereits stark angenähert hat, verbleibt die Frage, ob sich in 
z. B. Portfolios von amerikanischen VC-Fonds dieselben Ergebnisse ableiten lie-
ßen wie in Deutschland oder Europa oder ob sich länderspezifische Verursachun-
gen herausarbeiten ließen. Vorstellbar ist, dass in angloamerikanischen Märkten 
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das Scheitern weitaus weniger stigmatisiert wird als in Deutschland und die Star-
tups mit weniger Angst des Scheiterns und mit einer besseren Fehlerkultur schnel-
ler und nachhaltiger ihre Kompetenzen dynamisch entwickeln und weniger schei-
tern.
Die Arbeit sollte in der Hinsicht weitergeführt werden, ob sich Branchenbeson-
derheiten deutlicher herausarbeiten lassen als es im Rahmen dieser Arbeit möglich 
war. Unterscheiden sich die Ursachen des Scheiterns der Unternehmung innerhalb 
verschiedener Branchen oder Unternehmen oder entfalten alle Ursachen eine ganz 
ähnliche Wirkung. Diese Frage erscheint interessant, weil die hochtechnologi-
schen Internetunternehmen sehr viele messbare Daten produzieren, mit denen eine 
analytische Entscheidungsfindung und eine dynamische Kompetenzentwicklung 
ggf. in kürzeren Intervallen möglich ist, als z.B. einem Maschinenbauunterneh-
men mit sehr langen Entwicklungszyklen und auch Vorfinanzierungsphasen. Zur 
Verdeutlichung sei an das Startup Beta erinnert, das sich ein Jahr lang für die 
Entwicklung des Hauptproduktes zurückzog, was für viele Branchen eine immer 
noch kurze Entwicklungszeit darstellt, und erst danach belastbare Kundeninforma-
tionen erhielt aber feststellen musste, mit dem Produkt gescheitert zu sein. In einer 
solchen ergänzenden Untersuchung wäre von Interesse wie in anderen Branchen 
ebenfalls kurze Lernzyklen zu etablieren sind, so dass auch diese Branchen ihre 
Produkte näher an ihren Kunden mit geringerer Unsicherheit entwickeln können 
und andererseits ihre Entscheidungsroutinen verbessern lernen.
Abschließend ist die Frage näher zu untersuchen, wie die Kompetenzen des Fi-
nanziers902 und deren Wechselwirkung mit den Kompetenzen des Gründerteams 
das Scheitern von Startup-Unternehmen beeinflussen können. Neben einem von 
dem Venture-Capital Investor selbst thematisierten „Branchenoptimismus“ der 
sich beim Venture-Capital Fonds mithin auf die Auswahl, Betreuung und Kontrol-
le des Startups auswirkt, ist ferner auf die technischen und personellen Kompeten-
zen abzustellen, da sich diese auf die Zusammenarbeit mit dem Gründerteam 
auswirken und diese auch beeinflussen können. Während diese Arbeit an dem 
Gründerteam und seinen Kompetenzen ansetzt, erscheint auch der Ansatz von 
Interesse, welchen Einfluss die Kompetenzen des Investors auf die Verursachung 
                                                
902 Vgl. u.a. Sorensen 2002 und Zademach und Baumeister 2014.
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des Scheiterns haben.
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1. Tabellarische Darstellung der Startups 
2. Transkripte der Interviews mit den Gründern und Investmentmanagern 
von Startup Alpha, Beta, Gamma und Delta. 
3. Unternehmenspräsentation zur Finanzierung der Startups Alpha, Beta, und 
Delta.
4. Investmentproposal zu Startup Alpha, Beta und Gamma. 
5. Letztes Boardmeeting-Protokoll von Startup Beta und Gamma 
6. Exemplarischer Finanzierungsvertrag für die Startups Alpha, Beta, Charly 
und Gamma. 
7. Dokumentation der Experteninterviews. 
8. Transkriptionsregeln zu den narrativen Interviews. 
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